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CAPUTO ASEGURÓ QUE NO SE REPETIRÁ EL ESCENARIO DE 2025
El Gobierno busca enfriar 
el riesgo dólar: comprarán 
otros u$s 10.000 millones 
antes de las elecciones
En un día en el que el riesgo país llegó a 471 puntos, el ministro 
adelantó que esperan que entren otros u$s 50.000 millones al RIGI

El secretario José Luis Daza auguró que el creciente flujo comercial 
y de inversiones facilitarácumplircon la acumulación de reservas

El ministro Luis Caputo tiene muy en claro que el futuro del dólar es un eterno factor de desconfianza. Y aunque aún falta más de un año para las elecciones, está decidido a que el escenario de 2025 (año en el que las compras de ahorristas sumaron más de u$s 30.000 millo­nes). Por eso ayer salió a reiterar un mensaje tranquilizador. Anti­cipó que las inversiones del RIGI seguirán sumando divisas, en par­te gracias a proyectos nuevos que aportarán otros u$s 50.000 millo­nes a los ya anunciados. Su vicemi­nistro José Luis Daza fue más pre­ciso: en una disertación en IDEA aseguró que ese flujo le permitirá al BCRA comprar al menos u$s 10.000 millones, duplicando el ac­tual colchón de reservas p. 6y9 Elviceministrojosé Luis Daza expuso en un encuentro de IDEA

Reglamentaron el fondo laboral: invertir en bonos 
del Tesoro, la única opción del menú sin limite _p.M

DISCUTIRÁN SOBRE CIUDAD Y PROVINCIA
Karina Milei habló con 
Mauricio Macri y abrió 
las negociaciones con 
el PRO de cara al 2027
Hoy se realizará en la Casa Rosada un primer 
encuentro con dos enviados del expresidenteLa secretaria general de la Pre­sidencia y jefa política de La Libertad Avanza retomó el contacto con Mauricio Macri y habilitó una negociación electoral con el PRO en los dos distritos más importantes del país, la Ciudad y la provincia de Buenos Aires. En la mesa de discusión estarán presentes los principales referentes de

cada partido. Diego Santilli, jefe de Gabinete, quien man­tiene sus aspiraciones de com­petir por la gobernación bo­naerense, será uno de los an­fitriones, junto con Eduardo “Lule” Menem, el operador de confianza de Karina Milei. Por el partido amarillo asistirán Cristian Ritondo y Fernando de Andreis_____p.s
AGENDAN SESIÓN EN DIPUTADOS EL PRÓXIMO 26
Tras sorpresiva pelea por el BCRA y 
concesiones en Inocencia Fiscal, ya 
hay dictámenes para ir al recinto __P.6y7
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► ZOOM EDITORIAL

M
iles de personas hor­miguean por los la­berínticos pasillos de los stands de La Rural. La Expo Transporte 2026 testimonia una nueva realidad. Al fondo, detrás de los grandes y lustro­sos camiones, hay un espacio que, en realidad, son varios: pegado uno al lado del otro, hay autopartistas, empresas de productos tecnológicos y de herramentales de distintos tamaños y función. “Pabellón Chino”, dice el cartel que los agrupa, con colores y estrella de la República Popular.

Juan Manuel Compte
Prosecretario de Redacción 

jcompte@cronista.com

Junto a los protagonistashis- tóricos, las marcas que le dieron su nombre al negocio de los ve­hículos comerciales, resplande­cen nuevas marquesinas. Ya hay un puñado de automotrices de origen chino que desplegaron sobre la alfombra del principal predio ferial de la Argentina sus productos. Desde camionetas, furgones y utilitarios chicos y medianos, a camiones e, incluso, buses. De ellas, dos están hacien­do, directamente, su debut, su presentación en sociedad.En un mercado automotor declinante -los patentamientos

Mientras la Argentina 
debate sus problemas, los 
chinos siguen marchando

de 0 km cayeron 13% en siete me­ses-, las marcas importadas, en especial, las chinas, avanzan. Ya alcanzaron una participación cercana al 10% de las ventas, con una oferta de productos cada vez más creciente y variada. Nuevas escuderías se siguen sumando a esa carrera. Alguna, incluso, de la mano de una automotriz con­vencional. Y otras terminales históricas, también, pisan el ace­lerador con productos que, si bien llevan su logo, son importa­dos del gigante asiático.BYD, el mayor fabricante de vehículos eléctricos del planeta,

llegó a la Argentina en octubre y, pasada más de la mitad de 2027, ya está entre las 10 auto­motrices que más autos venden en el país. Multiplicará su vo­lumen el año próximo, cuando empiece a recibir producción de Brasil. También aterrizaría su división de vehículos comer­ciales. Será, en ese caso, otro jugador en un segmento clave, termómetro de la actividad económica e industrial, y que, en estos días, muestra que, mientras la Argentina debate sus problemas, los chinos si­guen marchando____

Confianza

En la Bolsa de Córdoba, Luis Caputo aseguró que no habrá tormenta cambiaría en 2027: “El flujo de dólares es cada vez más alto. Esto garantiza que no tengamos problemas en el tipo de cambio, como supimos tener en el pasado. Van a estar entrando muchas más inversiones”.

► EL PERSONAJE

Lionel Messi
Mejor futbolista del mundo

► LA INFO DEL DÍA

DÍA DEL NIÑO_____________________CÓMO VAN A SER LOS REGALOS ESTE AÑO

A
yer, aseguró tener “du­das” de qu e “vaya a seguir jugando un tiempo más”, en una carta abierta en su cuenta de Insta-gram para despedir a su padre, Jorge, fallecido el sábado. “No sé qué voy a hacer sin vos, no sé cómo seguir. Yo sólo jugaba al fútbol y ahora tengo bastantes dudas de que vaya a seguir ha-ciéndolo por mucho tiempo

nueva. No pude, las piernas no me daban más. Esta vez, intenté ir contra mi físico, pero no pude. Nunca pude sentirme bien”, con­fesó, en otro pasaje conmovedor del texto.“Cuando llegué, creías que habíamos perdido la final por penales. No pudismos hablar de nada de todo lo que pasó. No

¿QUE LES GUSTARIA REGALAR?

SMARTPHONES PERFUMES GOLOSINASVIDEOJUEGOS

JUGUETES LIBROSART. DEPORTIVOS INDUMENTARIA INFORMÁTICA RODADOS

El JefeKarina Milei, presidenta de La Libertad Avanza, enca­bezará hoy el primer en­cuentro estratégico con el PRO, de cara a las elecciones de 2027. Recibirá en la Casa Rosada al titular de ese partido en PBA, Cristian Ritondo, y al referente de Mauricio Macri en la Ciu­dad, Fernando de Andreis.más. Estuviste al lado mío desde el principio, faltaba tan poquito para el final. ¿Por qué no aguantaste ese poquito más y terminába­mos juntos?”, expresó. En la emotiva carta, Messideveló que “tanto me pe- ’ días que juege el último Mundial y, días antes de em­pezar, fue cuando peor te pu­siste”.“Yo te decía que íba­mos a llegar a la fi­nal, así podías viajar”, agregó.“Cada vez que terminaba un partido, es­peraba y ex­trañaba tu mensaje. Ahí, me di cuenta de que la situación era fea de ver- dad. Así y todo, no dejaba de pensar en llegar lo más lejos i posible, para darte tiempo y que vieras un ]partido. Llegamos a la final y no pudiste es- 411 tar. Quería ganarla para llevártela y mostrarte una

pudiste disfrutar nada. No

► QUE SE DIJO EN EL CRONISTA STREAM

Diego Saravia Tamayo
Doctor en Economía (Universidad de Maryland)

fuimos campeones pero no sabés cómo disfru­tamos cada partido. Una vez más, tenías razón: tenía que es­tar y jugarlo”, valo­ró, antes de despe­dir a su “papá,amigo y represen­tante”.____

¿QUE PREFIEREN LAS INFANCIAS?VIDEOJUEGOS PARQUES UN JUGUETE VIAJE CORTO TECNOLOGÍA CINERESTAURANTE TEATRO

Hernán HerreroFuente: FOCUS MARKET

► EL NÚMERO DE HOY

puntos básicos 
cerró el riesgo 

país ayer; el 
indicador marcó 

una suba del 1,3% 
contra el martes

PULSO 
FINANCIERO

“¿La Argentina puede tener un banco central? Puede. 
Pero hizo recontramacanas por los políticos. La clase 
política argentina ha ido en una decadencia absoluta.”

mailto:jcompte@cronista.com


El Cronista I Jueves 13 de agosto de 2026 Opinión 3

► OPINIÓN

Luciano Laspina
Economistay director 
ejecutivo de CIPPEC Sin crédito no hay paraíso

E
ntre 1880 y 1913 Argentina llegó a ser uno de los diez países más ricos del planeta en términos per cá- pita. En ese período, las ex­portaciones se triplicaron y el PIB per cápita se duplicó.El milagro económico fue fruto de una inédita combina­ción de ordenamiento político- institucional interno con un mundo que demandaba lo que Argentina podía producir. Más de 100 años después, el nuevo “desorden” global nos abre una ventana de oportunidad com­parable a la de aquellos años gloriosos. El mundo demanda —otra vez— exactamente lo que Argentina puede producir.Pero las condiciones para replicar aquel milagro econó­mico son muy diferentes.La primera diferencia es la demografía. Entre 1890 y 1913 la población creció de 3,3 mi­llones a 7,5 millones con una inmigración neta de casi 2 mi­llones de personas. Actual­mente la Argentina está en una transición demográfica acele­rada. La tasa de fecundidad ca­yó violentamente y hacia fines de la década de 2030 la pobla­ción en edad de trabajar co­menzará a caer. Y hacia 2050 uno de cada cinco argentinos superará los 65 años, si no ocu­rre un flujo inmigratorio.El segundo -y a mi juicio más relevante- es la baja profundi­dad del sistema financiero y su escasa integración al mundo. En 1913, la Argentina absorbía el 8% de las emisiones de deuda extranjera en el mercado de Londres y el “riesgo país” ron­daba los 350 puntos básicos. El ahorro nacional era 5% del PIB, un tercio del australiano y del canadiense en esos años. No obstante, la tasa de inversión rondaba el 40% del producto y el stock de capital creció 4,8% anual por más de 30 años (Taylor, 1994). Además de la emisión de deuda en el exterior, la inversión extranjera directa fluía como el agua en un país 

repleto de oportunidades y con escasos antecedentes de in­cumplimientos contractuales.Actualmente, el crédito al sector privado ronda 12% del PIB, muy por debajo del pro­medio de Chile (103%), Brasil (76%) o Perú (40%). Ese pe­queño stock de crédito financia capital de trabajo de las em­presas y algunos préstamos al consumo de las personas. El crédito hipotecario es apenas el 1% del PBI, el más bajo de la región. Los fondos comunes de inversión no superan el 10% del PIB y están mayormente vol­cados a títulos públicos de corto plazo. Con la estatización de las AFJP en 2008 desapareció el principal instrumento para generar ahorro doméstico de largo plazo.La inexistencia de un mer­cado de capitales profundo, la escasez de crédito de largo pla­zo, y la altísima carga imposi­tiva que pesa sobre los toma­dores de crédito impide apro­vechar las oportunidades de inversión y financiar la recon­versión de múltiples sectores llamados a adaptarse al nuevo escenario productivo.La falta de crédito de largo plazo es -a mi juicio- la restric­ción estructural más dura que enfrenta la economía. Revivir el mercado de capitales requiere necesariamente pensar y acor­dar sobre varios aspectos clave y comenzar cuanto antes.Primero, recuperar la mo­neda nacional. Fácil decirlo y difícil hacerlo. Además del equilibrio fiscal, esto exige un Banco Central independiente y con un objetivo claro de esta­bilidad monetaria y financiera. El proyecto de reforma de la Carta Orgánica del BCRA en discusión es un gran paso ade­lante.Segundo, resolver el pro­blema de desintermediación del ahorro en moneda extranjera. En una economía bimonetaria, en donde el ahorro en dólares es parte de la cultura inversora de los argentinos, los dólares de­positados en el sistema bancario

ILUSTRACIÓN: FRANCISCO MAROTTA

La Argentina tiene una 
ventana de oportunidad 
para “hacerse rico antes 
de envejecer”. Esto exige 
diseñar una arquitectura 
que permita financiar un 
salto de la inversión

local no deberían financiar al Tesoro americano. Es clave ac­tualizar las regulaciones para que una parte importante de esos fondos puedan ser inter­mediados a la inversión.Aquí cabe una aclaración importante. En la regulación actual, no existe multiplicador del crédito en dólares. Los préstamos en moneda extran­jera son, en realidad, préstamos indexados al tipo de cambio o dollar-linked. No difieren en su naturaleza de un préstamo de­nominado en UVAs (indexado al IPC). Los préstamos “en dó­lares” son monetizados en pe­sos. Los bancos y/o los toma­dores están obligados a liquidar 

los dólares en el mercado. Por definición, si los bancos reciben 100 dólares en depósitos, el BCRA recibe 100 dólares en reservas en concepto de enca­jes. Si el banco otorga un prés­tamo “en dólares”, debería vender esos dólares y monetizar el crédito en pesos. Si el BCRA no se gasta los dólares para otros fines, estén o no presta­dos, los depósitos en dólares seguirán totalmente respalda­dos con reservas.El sistema es muy distinto al que regía durante la ley de Convertibilidad. Por entonces, el M3 en dólares era casi 3 veces la base monetaria en dólares. Había -como en la mayoría de los sistemas financieros- un multiplicador del crédito en moneda extranjera. Esto no ocurre con el sistema “dollar- linked”. Y ese es el “Santo Grial” de la estabilidad del sistema fi­nanciero en argendólares.Intermediar el ahorro en moneda extranjera es clave por una razón adicional. Necesita­mos más ahorro y más crédito. Si el sistema financiero local no remunera los depósitos en dó­lares -al menos- a la tasa de in­

terés internacional, es difícil pensar que retorne masiva­mente el ahorro en el exterior como se pretende con la Ley de Inocencia Fiscal. Tampoco permitiría que la tasa de interés opere como un equilibrador de la demanda de dólares bajo condiciones normales.Tercero, crear instituciones de ahorro institucional de largo plazo. En este frente, hay casos exitosos de los cuales aprender. Chile en 1981, Australia en 1992, Israel en 1993 y Nueva Zelanda en 2001 hicieron reformas que rindieron sus frutos. Chile creó las AFPs (con activos por 62% del PBI), Australia creó el Su- perannuation (153% del PBI), Nueva Zelandia el Superan- nuation Fund (30% del PBI), e Israel liberó en 1993 el ahorro previsional “atrapado” en bonos del Tesoro, como hoy ocurre con el Fondo de Garantía de Sustentabilidad de ANSES.La Argentina tiene una ventana de oportunidad para “hacerse rico antes de enveje­cer”. Esto exige diseñar una nueva arquitectura del mercado de capitales que permita fi­nanciar un salto de la inversión.
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Proyección
“El país llevaba 15 años sin 
crecer. Hemos retomado una 
senda de crecimiento y es la 
primera vez que va a tener una 
sustentabilidad que ningún otro 
proceso previo tuvo” Federico Sturzenegger 
Ministro de Desregulación

Jueves 13 de agosto de 2026 I El Cronista

Digo Santilli, el jefe de Gabinete, participó en Posadas de la cumbre regional de los gobernadores del Norte Grande

LA NEGOCIACIÓN POR “ZONAS CÁLIDAS”
Santilli avanza con los gobernadores del 
Norte en un nuevo esquema de subsidios
Eljefe de Gabinete busca recuperar el alineamiento de los 
aliados y sus votos en el Congreso. Compromiso para una 
próxima reunión con Economía

___ Amparo Beraza
___ aberaza@cronista.comMientras el Gobierno nacional recalcula algunas de las iniciati­vas más espinosas en el Congreso nacional y apunta a sancionar leyes más vinculadas a lo fiscal, los gobernadores avanzan con reclamos clave por subsidios. En este sentido, este miércoles se re­unieron los mandatarios del Nor­te Grande y Diego Santilli ya des­lizó que podrían avanzar con “zonas frías” si hay acuerdo con los jefes provinciales.Este miércoles se reunieron los nueve de los diez gobernadores que forman el bloque del Norte Grande con foco en el prometido régimen de subsidios a las “zonas cálidas”. Según confirmaron los gobernadores a través de un comu­nicado, durante la cumbre todos 

los mandatarios del norte argenti­no plantearon al jefe de Gabinete que se incluya a estas regiones del país a través de algún instrumento que contemple las altas tempera­turas de muchos meses del año y la falta de gas que hace que aquellas provincias del norte dependan 100 por ciento de la electricidad.En este sentido, tras escuchar las declaraciones, el jefe de Gabine­te acordó con los mandatarios una futura reunión con parte del Go­bierno nacional para instrumentar lo necesario para avanzar en una reglamentación para dichas zonas.El pedido fue hecho tras la pre­sentación del CFI sobre la Estrate­gia Federal Energética, sobre nue­vas rutas y tarifas de transporte en el sistema de gas. Voces allegadas a la Casa Rosada confirmaron a El 
Cronista que, de consensuar agen­das, la cita sería el próximo martes 

18 de agosto y se espérala presencia del propio Diego Santilli; del minis­tro de Economía, Luis Caputo y la secretaria de Energía, María Tetta- manti. Allí también estarían invi­tados los mandatarios del norte.En este sentido, los gobernado­res mantendrían su apoyo al Go­bierno para la eliminación del ré­gimen de las “zonas frías” en línea con el voto en Diputados, a cambio de esta compensación.
ALTAS TEMPERATURASLos gobernadores del Norte Gran­de aseguraron a través de un comu­nicado que enfrentan “una asime­tría estructural mayor que el resto del país en materia de abasteci­miento y tarifas de gas”. “Hasta septiembre de 2024 el Norte Gran­de se abastecía con gas boliviano y producción local. A partir de la caída de la producción de Bolivia

En Posadas, los 
mandatarios 
reclamaron por las 
promesas incumplidas a 
cambio de su apoyo

La reunión para definir 
el nuevo esquema de 
“zonas cálidas” sería el 
martes 18 de agosto en 
Buenos Aires

En el encuentro estarán 
los gobernadores, el 
jefe de Gabinete, el 
ministro de Economía y 
la secretaria de Energía

fue necesaria la reversión del Ga­soducto Norte”, remarcaron.Por su parte, el gobernador de Misiones, Passalacqua, remarcó la falta de infraestructura de gas en las provincias de la región y advir­

tió que su impacto excede el con­sumo residencial. “En nuestras provincias no tenemos una red de gas adecuada. Tenemos serios pro­blemas de abastecimiento y, en muchos casos, directamente no contamos con el suministro nece­sario”, señaló.El gobernador puso especial­mente el foco en las consecuencias que esta situación tiene para la producción y la competitividad. “El problema energético no es so­lamente por el frío o por el calor; es principalmente un problema industrial. Nuestras industrias necesitan un suministro energéti­co confiable”, sostuvo.
RECLAMO POR DEBAIO“El Gobierno le debe mucho a todos los Gobernadores, será un debate fuerte en Misiones para el encuen­tro del Norte Grande”, había anti­cipado una voz del Congreso que responde alos mandatarios provin­ciales en diálogo con El Cronista.Desde el círculo de gobernado­res remarcan que “si quieren que salgaZonas Frías como está, tienen que mostrar voluntad y decisión respecto a Zonas Cálidas”. “Y cum-

mailto:aberaza@cronista.com
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Paro de 24 horas: 
para el Gobierno, 
los gremios 
universitarios “ya 
están jugando” 
con la oposición

EMILIANO YACOBITTI, VICERRECTOR DE LAUBA

“Muy político, los gremios ya están jugando 
con la dirigencia opositora, directamente”, 
expresó ayer una fuente libertaria de primer 
nivel sobre el paro universitario de 24 horas 
que se realizó este miércoles. Desde el Go­
bierno insisten que no había motivos con­
cretos para la huelga. A través de un comuni­

cado, Capital Humano remarcó en la previa 
que se habían cumplido las transferencias a 
los hospitales y el pago del acta paritaria fir­
mada el pasado 10 de junio. El acuerdo fijaba 
un cuarto intermedio hasta inicios de sep­
tiembre, cuando se volverán a reunir para 
discutir nuevos incrementos de haberes.

plir con los demás compromisos de gestión”, añaden.La fuente recordó además la categórica derrota del Gobierno nacional en el Senado el pasado jueves y advirtió que el oficialismo debería “recalcular sus priorida­des en la agenda parlamentaria”. “Hoy deberían agradecer a los go­bernadores Jalil, Jaldo y Sáenz ha­ber puesto racionalidad ante una locura como la de Sturzenegger. La tierra es nuestra, es de las provin­cias, es de la gente del interior”, enfatizó.Todas las fuentes consultadas indicaron que “los temas electora­les se irán analizando más adelan­te”, en referencia a cualquier posi­ble alianza en 2027.En su paso por Diputados, el Ejecutivo logró la aprobación del régimenqueperjudicaaprovincias como Santa Fe, San Luis y Córdoba de la mano de los gobernadores de las denominadas “zonas cálidas”. El compromiso con ellos, en una negociación del mismo Santilli, giró en torno al acceso a subsidios para los usuarios en esas regiones donde la energía es vital para las residencia pero también la produc­ción. La llave serían disposiciones del Ej ecutivo para abaratar el costo.Además, a Corrientes se le ha­bría prometido un beneficio espe­cial para la represa Yacyretá.Sin embargo, con zonas frías en stand by y un oficialismo débil, la paciencia de los gobernadores se agotó y algunos definieron el jueves pasado no ayudar al Gobierno con dos tramos sensibles de la Ley de Inviolabilidad de la Propiedad Pri­vada (ManejodelFuegoyTierras).
PROMESAS DEL EJECUTIVOCon la llegada de Santilli a la jefa­tura de Gabinete, el Gobierno pre­tendía retomar la modificación al llamado régimen de “zonas frías” en el Senado. Sin embargo, la ini­ciativa había quedado virtualmen­te congelada en el Senado a partir de la situación de Manuel Adorni primero y luego los sucesivos in­tentos de dar curso al proyecto de Propiedad Privada.La pelea interna entre la jefa del bloque violeta Patricia Bulllrich y el ministro Federico Sturzenegger desembocó en un párate para el grueso de las iniciativas de Desre­gulación -salvo mercado de capi­tales- para enfocarse en una agen­da más fácil de cumplir. “Tiene que dejar de enviar cosas imposibles de aprobar”, había dicho una voz cercana a la jefatura del bloque.Acorde al consenso interno, el objetivo es abordar leyes puntua­les y por orden de prioridad. De ahí que la reforma del Banco Cen­tral, Súper RIGI e Inocencia Fiscal corran con ventaj a en el cronogra- ma____

ENCUENTRO EN CASA ROSADA TRAS UNA LLAMADA
Karina Milei activa contactos con
Macri y sus enviados de cara a 2027

Por la tarde, la titular del partido oficialista inaugurará el nuevo bunker bonaerense en CABA

Las cabezas de LLAy el PRO en la Provinciay
CABA se verán mañana con “El Jefe” tras la cita 
entre Parejay Ritondo donde consensuaron una 
agenda de reformas. Acto en San Telmo

----- Daniela Romero
___ dromero@cronista.comLa presidenta de La Libertad Avanza y secretaria general, Karina Milei, encabezará este jueves el primer encuentro estratégico con el PRO de cara al 2027 con sus espadas polí­ticas más fuertes, antes de la inauguración oficial de la nueva sede libertaria bonae­rense, tras reabrir los puentes con el expresidente Mauricio Macri.La iniciativa surgió tras una conversación de media hora por teléfono con el titu­lar de PRO. La reunión co­menzará a las 11 de la mañana en la Casa Rosada, con la participación del jefe de Ga­binete, Diego Santilli; y el ar­mador Eduardo “Lule” Me- nem. De parte del partido amarillo, asistirán dos dipu­tados nacionales: el titular del PRO en la Provincia, Cristian 

Ritondo, y la mano derecha de Macri a nivel nacional y dipu­tado por CABA, Fernando de Andreis.Se tratará del primer acer­camiento oficial de Karina en pos de afianzar alianzas elec­torales, aunque no es el primer gesto de la semana ya que este martes por la tarde Ritondo ya se había reunido con el titular del partido violeta en la Pro­vincia, Sebastián Pareja, para avanzar en una agenda unifi­cada entre ambos espacios en el territorio provincial.El acuerdo estratégico hace foco en dos banderas legislati­vas de peso estructural para la Provincia. En primer lugar, los dirigentes ratificaron la deci­sión de limitar la reelección de los intendentes. “Kicillof y el kirchnerismo quieren voltearlo para que los mismos de siempre se atornillen al poder. Nosotros lo tenemos claro: nadie es due­ño de un cargo”, señalaron.

El PRO y LLA impulsan 
una agenda conjunta en 
PBA y hubo reuniones 
de articulación entre 
dirigentes

Este jueves a las 18 se 
presentará la sede de La 
Libertad Avanza 
bonaerense en el barrio 
de San Telmo

Como segundo eje priorita­rio, el bloque conjunto apunta a una reestructuración profunda del funcionamiento del Poder Legislativo provincial, y pro­ponen también alentar juntos una Legislatura Unicameral. “Doble estructura, doble gasto, cero beneficios para el vecino de 

la provincia. Basta de despilfa­rro populista.” argumentaron en el comunicado emitido por la alianza.El comunicado concluye con un mensaje que transparenta la vocación de consolidar un frente electoral común en el mediano plazo: “Los que que­remos cambiar la Provincia ya estamos pensando ideas en equipo. Porque cuando traba­jamos juntos, no hay populismo que nos frene”.Luego del encuentro oficial con el PRO, Karina Milei enca­bezará este mismo jueves a las 18 la inauguración oficial de la nueva sede bonaerense del partido oficialista. El evento tendrá lugar en avenida Caseros 514, en el barrio porteño de San Telmo, y marcará el inicio de una nueva etapa de despliegue político. A pesar de tratarse de la conducción política de la Provincia, la elección de un es­pacio ubicado en la Ciudad Au­tónoma obedece estrictamente a cuestiones operativas y de conectividad logística.Altas fuentes del armado político explicaron la decisión a 
EJ Cronista-. “Es el lugar que permite que toda la provincia pueda trasladarse. Cualquier otro lugar en provincia no tiene la logística que necesitamos. Después LLA tiene sede en cada uno de los 135 distritos”.La secretaria ya incluyó a Diego Santilli en la conversa­ción de alianzas por la mañana, pero también es posible que se sume al acto libertario de la tarde. Si bien desde el espacio aclararon que se trata de un acto puramente violeta, cerca de la organización admitieron que “puede que venga”, lo que sig­nificaría un fuerte gesto de convergencia política.El jefe de Gabinete, quien sigue afiliado al PRO, ya había sido invitado a la reunión que “El Jefe” mantuvo el lunes con los representantes provinciales. Sin embargo, debió ausentarse del cónclave debido a un com­promiso de agenda previa­mente asumido con las máxi­mas autoridades de la empresa YPF. Su participación aportaría una foto de peso simbólico para el armado bonaerense____
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DESCARTÓ FALTA DE DÓLARES
Caputo espera sumar u$s 50.000 millones 
en el RIGI y se sube a la campaña para 2027

Caputo anticipó grandes anuncios de inversión.

Caputo anticipó que entraría un proyecto por 
u$s 50.000 millones en el RIGI. Desde Córdoba, 
negó problemas para el dólar en 2027. Le apuntó a 
Kicillof y Quíntela de cara a las elecciones

___ Victoria Lippo
___ mlippo@cronista.comEl ministro de Economía, Luis Ca­puto, ratificó su confianza en que al Gobierno le irá bien en las próxi­mas elecciones y apuntó contra el gobernador de la provincia de Buenos Aires, Axel Kicillof. Tam­bién aseguró que no faltarán dóla­res en 2027 y anticipó que habrá 

anuncios de nuevos proyectos de inversión por hasta u$s 50.000 millones en los próximos días.En la Bolsa de Comercio de Cór­doba, Caputo explicó que mira con optimismo el año electoral y argu­mentó que no ve competitiva una candidatura del gobernador bo­naerense.Caputo se mostró confiado en el derrame del RIGI a nivel general 

de la economía y anticipó que, con los proyectos actuales, se espera que en los próximos cuatro años haya inversiones por, en prome­dio, u$s 5000 millones por año, solo a raíz de los proyectos ya apro - bados, mientras que hay cerca de 20 más en espera.También anticipó que las in­versiones que se conocen hasta ahora en el régimen son hasta un 

cuarto de las que vendrán en el corto plazo: “Va a venir algún que otro RIGI por hasta u$s 50 mil mi­llones”. Según precisaron fuentes de Economía, son varios proyectos que totalizarán ese monto. Hoy los aprobados suman u$s46.000 mi­llones.Consultado sobre cómo el cre­cimiento de algunos sectores y las mejoras macroeconómicas se di­fundirán para impactar en la eco­nomía real, dijo que la estrategia es “perseverar y profundizar”. Esto implica “seguir bajando im­puestos, regulaciones y el costo financiero, mej orarla infraestruc-
“¿Nadie se junta con él? 
Es el caballo ganador 
y nadie lo quiere tocar.
Ni Cristina, ni La 
Cámpora, niMassa”

tura, y lograr que cada vez más provincias se sumen a este esfuer­zo” con la baja de impuestos.Esos puntos, dijo, son los que le piden muchos sectores, e incluyó el pedido de difundir los créditos en dólares “ porque la tasa en pesos sigue alta”.“Cada cuatro puntos que el país crece, yo podría bajar impuestos por un punto del PBI. Si Argentina, con el potencial que tiene, empie­za a crecer al 6%, podríamos bajar más de un punto y medio”, remató.
DÓLARRespecto de los comicios, destacó que no habrá problemas con el tipo de cambio: “El flujo de dólares es cada vez más alto, esto garanti­za que no vamos a tener problemas 

en el tipo de cambio, como supi­mos tenerenel pasado, van a estar entrando muchas más inversio­nes”.Además, explicó que el Banco Central desaceleró las compras de reservas para acotar la emisión de pesos en un marco en el que toda­vía hay inflación, pero que la de­cisión responde a un “equilibrio que el Central tiene que hacer en­tre que todavía tiene que seguir recomponiendo su balance, por­que eso preserva el valor de la mo­neda”.Asimismo, defendió que se mantenga la acumulación: “Se podría ver como que la compra de dólares es un seguro para eventua­les desconfianzas o volatilidad. ¿Cómo lo calibran? Comprando un poco menos, porque ya está sobre cumplida la meta anual de reser­vas, pero hay que seguir mostran­do recomposición del balance”.
CONTRA KICILLOF“No hay nadie que crea que el kir- chnerismo pueda volver a gober­nar, que Kicillof pueda volver a gobernar. ¿Por qué nadie se junta con él? Tenes el caballo ganador y nadie lo quiere tocar. Cristina no se quiere juntar, La Cámpora tam­poco, Massa no se quiere juntar, los gobernadores tampoco. ¿Cómo es entonces? ¿Tienen al tipo que puede ganar, pero no lo quiere na­die?”, dijo el ministro.Además, dij o que los dichos del gobernador de La Rioja, Ricardo Quíntela, sobre que “todo lo que sea necesario expropiar, se va a expropiar” tienen un objetivo: “¿Qué necesita la oposición? Que ustedes se paralicen para que la economía no crezca y eventual­mente aparece un candidato más moderado”.___

SEGÚN FUNDACIÓN MEDITERRÁNEA
La Argentina es casi un 
50% más cara que la 
región para producir
----- El Cronista
___ BuenosAiresLos costos de producción en la Argentina continúan siendo elevados si se los compara con otros países de la región, según un informe de la Fundación Mediterránea que compara precios internacionales de in­sumos industriales (bienes, servicios y mano de obra). El costo de producción en el país se 

posiciona un 49% más caro que en los países relevados: Brasil, Chile, Paraguay, Uruguay y Estados Unidos. Es decir, la Argentina es casi un 50% más cara para producir.Los insumos se clasificaron de acuerdo con los sectores que los utilizan principalmente en su producción: generales, construcción, industriales, ali­menticios y tecnología.“Los precios tienen una 

cierta convergencia respecto de los que rigen en los países veci­nos, pero no hay mejoras sig­nificativas de la competitividad, evidenciando la necesidad de reformas adicionales y, posi­blemente, tiempo para que continúe el proceso de ajustes de precios relativos”, sostuvo el economista Marcos Cohén Arazi.Brasil, principal socio co­mercial de Argentina, resultó ser el país con menor costo comparado, donde los insumos tienen precios más bajos en 65% de los casos analizados. Chile es un 64% más económico -especialmente insumos para la industria manufacturera y para la construcción-, y en tercer lugar quedó Paraguay con el 56%. Los costos son mayores en Uruguay y Estados Unidos.La energía eléctrica se des-

Se compararon precios de bienes, servicios y mano de obra

taca por ser más barata en solo uno de los cinco países compa­rados con Argentina. En com­bustibles, en general se verifi­can precios más altos que en tres de los cinco países. En la tecnología resulta que los sala­

rios de programadores y los espacios de coworking son más económicos que en Argentina en cuatro de los cinco países comparados, mientras que el servicio de internet es más ba­rato en dos estados____
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LISTA PARA SER DEBATIDA
Inocencia Fiscal II: fijaron la 
exclusión de funcionarios y el 
oficialismo logró dictamen

Los titulares del plenario de comisiones en Diputados junto con el jefe de la UIF, Matías Álvarez

La Libertad Avanza consiguió 44 firmas con el 
respaldo de la UCR, el PRO y otros bloques 
aliados. Para sellar el acuerdo, incorporó 
restricciones para quienes ocupen cargos

___ DanielaMozetic
___ dmozetic@cronista.comEl Gobierno logró destrabar en la Cámara de Diputados el pro­yecto de Inocencia Fiscal II y consiguió este miércoles dicta­men de mayoría en el plenario de las comisiones de Presu­puesto y Hacienda y Legislación Penal, después de introducir cambios para contener las ob­jeciones de los bloques aliados, especialmente por el alcance de los beneficios para los funcio­narios públicos.El oficialismo reunió 44 fir­mas a favor y una disidencia y quedó en condiciones de llevar la iniciativa al recinto, posible­mente el 26 de agosto.Además de La Libertad Avanza, acompañaron legisla­dores de la UCR, PRO, Produc­ción y Trabajo, Innovación, In­dependencia y MID, según el resultado del plenario.El acuerdo llegó después de varios días de negociaciones y con una modificación central respecto del proyecto que había enviado originalmente el Poder Ejecutivo: los funcionarios pú­blicos podrán utilizar la moda­lidad simplificada de declara­ción jurada de Ganancias, pero quedarán afuera de las pre­sunciones y demás beneficios que concede el régimen, una restricción que originalmente sólo alcanzaba a los Grandes Contribuyentes Nacionales.

El cambio recoge uno de los principales reclamos que había planteado la oposición y que había ganado fuerza a partir del antecedente de Manuel Adorni. El exjefe de Gabinete se había adherido al régimen simplifi­cado días antes de abandonar el cargo, mientras es investigado en una causa por presunto en­riquecimiento ilícito.La controversia había puesto en riesgo los apoyos que nece­sitaba La Libertad Avanza para conseguir dictamen. Incluso la jefa del bloque libertario en el Senado, Patricia Bullrich, había anticipado ayer que el Gobierno estaba dispuesto a modificar el texto y que los funcionarios públicos no quedarían com­prendidos dentro de los bene­ficios. Finalmente, el oficialis­mo incorporó esa limitación al dictamen.Las modificaciones centrales entre el proyecto original en­viado por el Poder Ejecutivo y el dictamen que obtuvo mayoría en Diputados al que tuvo acceso 
El Cronista se concentran en el tratamiento de los funcionarios públicos y en la incorporación de beneficios para MiPyMEs y pequeños contribuyentes. El texto pasó de 16 a 20 artículos y de tres a cuatro títulos.El cambio político más im­portante es el relacionado con los funcionarios públicos. El proyecto original sólo establecía una restricción para los Grandes

Los funcionarios 
públicos solo podrán 
utilizar la modalidad 
simplificada de DDJJ de 
Ganancias

La restricción no es 
retroactiva por lo que 
solo se aplicará desde la 
vigencia de la 
normativa

Se incorporó una 
reducción de hasta el 
50% en las multas para 
las MiPyMEs y personas 
humanas

Contribuyentes Nacionales: podían adherir al régimen simplificado para presentar la declaración jurada y pagar Ga­nancias, pero sin acceder a las presunciones y demás benefi­cios.El dictamen extiende esa li­mitación a determinados fun­cionarios públicos. Podrán uti­lizar la declaración simplifica­da, pero no gozarán de los beneficios sustanciales del ré­gimen.¿Quiénes quedan alcanza­

dos? Se incorpora un artículo 38 bis que abarca a funcionarios actuales y a quienes hayan ocupado determinados cargos durante los cinco años anterio­res a la adhesión o permanen­cia. Incluye desde secretarios de Estado o equivalentes hasta le­gisladores, concejales, parla­mentarios del Mercosur, jueces y fiscales, defensores del Pueblo e integrantes del Consejo de la Magistratura o jurados de en­juiciamiento.La restricción no es retro­activa. Mientras buena parte del régimen tendrá efectos para períodos fiscales iniciados des­de el Io de enero de 2025, la li­mitación para funcionarios co­menzará a regir desde la en­trada en vigencia de la nueva ley. Por lo tanto, el texto no aparece diseñado para alcanzar adhesiones anteriores.El dictamen incorpora un beneficio inexistente en el proyecto del Ejecutivo: una re­baja permanente del 25% de multas. Las MiPyMEs, personas humanas, sucesiones indivisas y entidades sin fines de lucro que no sean Grandes Contri­buyentes Nacionales tendrán una reducción automática del 25% en determinadas multas formales previstas por la Ley 11.683. No es una medida tran­sitoria: queda incorporada al régimen tributario.También se suma un nuevo Título III para multas formales cometidas antes de la entrada en vigencia de la ley. Determi­nadas sanciones que no estén firmes —o que estén firmes pero todavía no hayan sido pagadas— podrán reducirse 50% para MiPyMEs, personas humanas, sucesiones indivisas y entidades sin fines de lucro que no sean grandes contribuyentes.Entre las condiciones para acceder al 50%, el contribu­yente deberá subsanar la obli­gación que originó la infracción. Si existe una disputa adminis­trativa o judicial, acogerse im­plica allanarse por la parte no reducida y renunciar a acciones y derechos. Tampoco habrá devolución de multas pagadas antes de la vigencia de la ley. ARCA tendrá 30 días para re­glamentar el mecanismo.El corazón de Inocencia Fiscal prácticamente no se modificó. Sigue el umbral del 15% para determinar una “dis­crepancia significativa”, junto con el piso equivalente al 5% del monto previsto en el Régimen Penal Tributario; también permanece la carga de la prueba exclusivamente sobre ARCA y la posibilidad de presentar una rectificativa dentro de los 15 días hábiles bajo determinadas condiciones. Tampoco hubo cambios sustanciales en las re­glas para canalizar fondos me­diante el sistema financiero, el tratamiento ante la UIF, la de­volución en 45 días si ARCA pierde una impugnación ni en el capítulo del RENATRE, que mantiene las nuevas escalas de multas y su actualización anual por UVA desde 2027.___

DIPUTADOS
Los cambios al 
BCRA, listos 
para ir al 
recinto con 
apoyo aliado

___ El Cronista
___ BuenosAiresLuego de una acalorada po­lémica por el tenor político de los discursos de los cuatro economistas de corte liberal y ortodoxo invitados a la Cá­mara de Diputados para de­fender el proyecto de reforma de la Carta Orgánica del Banco Central, el oficialismo logró firmar ayer dictamen de ma­yoría a favor de la iniciativa, con la ayuda de aliados.En total el oficialismo co­sechó 42 firmas, incluyendo al PRO, UCR y partidos pro­vinciales, dejando el proyecto listo para ser votado en el re­cinto en la próxima sesión, prevista para el 26 de agosto.La iniciativa, definida por el propio presidente Javier Milei como “la más impor­tante” de esta etapa de su go­bierno, busca consolidar a nivel normativo lo que con­sidera una batalla cultural ganada: que está mal impri­mir moneda sin respaldo y que la emisión cero es un principio innegociable.Al inicio del plenario de las comisiones de Finanzas y Presupuesto, desde Unión por la Patria cuestionaron la “provocación” que para ellos suponía la invitación exclu­siva de economistas alineados al Gobierno. El presidente de Finanzas, Santiago Pauli (LLA) dijo que en reiteradas ocasiones había intentado comunicarse con el jefe de la bancada, Germán Martínez, y su par de Presupuesto, Bertie Benegas Lynch, trató de mi­nimizar la controversia al señalar que las disertaciones de los economistas de derecha liberal solamente pretendían ser un “disparador del deba­te”.Indignados con las expli­caciones, los representantes de UP firmaron un dictamen de rechazo al proyecto y se retiraron de la sala.El discurso más duro de la tanda de expositores invita­dos fue el de Miguel Boggiano, quien responsabilizó por la herencia inflacionaria a los gobiernos anteriores, incluido el de Mauricio Macri. Luego el economista Ramiro Casta- ñeira habló del “saqueo” du­rante las dos últimas décadas. Y el liberal Aldo Abraham pidió tener una Carta Orgá­nica del Banco Central “como la que tienen los países veci­nos, que por eso tienen infla­ción de un dígito”.___
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LOS SECTORES QUE TODAVÍA PAGAN
Pese a la desgravación gradual, las 
retenciones aún aportan 0,7% del PBI

El Gobierno mantiene la mayor parte de la fuente de ingresos

La motosierra alcanzó a 1400 productos pero el aporte 
fiscal de los derechos de exportación permanece 
prácticamente intacto. Carne vacunay aviar, 
combustibles, litio y acero, tributan

___ Belén Ehuletche
___ behuletche@cronista.comAunque el Gobierno avanzó con la eliminación de retenciones para más de 1400 productos, el corazón fiscal del impuesto permanece prácticamente intacto y la Argen­tina sigue entre los países que más dependen del tributo que grava exportaciones.
BANCO VOII S.A. CUIT 30-54674163-6. Se convoca a los Señores Accionistas 
de Banco Voii S.A. a la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas 
a celebrarse el 31 de agosto de 2026 a las 10:00 horas en primera convocatoria y 
a las 11:00 horas en segunda convocatoria, en la sede social sita en Sarmiento 
336, Ciudad de Buenos Aires, a fin de tratar el siguiente ORDEN DEL DÍA: 
1. Designación de dos accionistas para firmar el acta de la Asamblea. 2. Consi­
deración del cambio de la denominación social y la reforma del articulo 1 del 
Estatuto. 3. Consideración de la reforma de los artículos 4, 11,12, 20, 25 y 26 
del Estatuto. 4. Aumento de capital dentro del quintupIo.Determinación de la 
prima de emisión. 5. Conversión de hasta el 2% del capital social en acciones 
preferidas, con derecho a un 25% adicional de dividendos que los que les co­
rresponderían por su participación en el capital y prelación en el reembolso del 
capital en caso de liquidarse la sociedad. La conversión se efectuará a prorrata 
entre los accionistas, a menos que en o antes de la asamblea los accionistas 
notifiquen al Banco que no desean que sus acciones, total o parcialmente, 
sean convertidas. En tal caso, se convertirán las acciones de los demás 
accionistas que no hubiesen ejercido la opción hasta cubrir el total. Reforma 
de los artículos 5, 6, 7 y/o 8 del Estatuto Social para reflejar tales cambios. De­
terminación de los demás términos y condiciones de las acciones preferidas. 
Delegaciones en el Directorio. 6. Aprobación de Texto Ordenado del Estatuto. 
7. Consideración de: (i) la creación de un programa global para la emisión de 
obligaciones negociables simples no convertibles en acciones, en una o más 
clases y/o series, por un monto máximo en circulación en cualquier momento de 
hasta USS 150.000.000 (Dólares Estadounidenses ciento cincuenta millones) o 
su equivalente en otras monedas o unidades de medida o valor (el ‘‘Programa"), 
que podrán ser colocadas de manera privada o mediante oferta pública; y (¡i) la 
delegación en el Directorio de las más amplias facultades relacionadas con 
el Programa y las emisiones bajo el mismo, por el plazo máximo permitido por 
la ley. con facultad de subdelegar. 8. Autorizaciones. NOTA: Se recuerda a los 
Señores Accionistas que para asistir a la Asamblea deberán cursar comuni­
cación para la inscripción en el Registro de Asistencia con no menos de tres 
(3) días hábiles de anticipación al de la fecha de la Asamblea, en la sede social, 
de 10 a 17 horas. EL DIRECTORIO.

Aun cuando se complete la des­gravación gradual prevista hasta 2027, seguirán alcanzadas expor­taciones que en 2025 explicaron cerca de 0,7% del PBI, alrededor del 84% de todo lo que recaudaron las retenciones ese año.Se achicó la cantidad de produc­tos, pero la baja fue mucho más acotada en términos fiscales: el grueso del impuesto sigue concen­

trado en sectores clave como la soja, los cereales, las carnes, los combustibles y algunos minerales.La información se desprende del último Informe Trimestral de Exportaciones Argentinas del Ins­tituto IIEP UBA-CONICET y de precisiones brindadas a El Cronis­
ta por Federico Bernini.El Decreto 566/2026 eliminó derechos de exportación para más de1400productos. Así, la cantidad de posiciones arancelarias grava­das cayó de 3573 a 2137. Además, otras 214 posiciones quedaron incluidas en un esquema de reduc- cióngradual que terminará en j ulio de 2027, cuando quedarían 1923 posiciones arancelarias alcanza­das por retenciones.En2025, los derechos de expor­tación generaron ingresos e quiva- lentes al 0,8% del PBI, un monto que representó más déla mitad del superávit primario conseguido ese año, sin embargo, los productos cuya retención se eliminó inme­diatamente explicaban apenas 0,01% del PBI de esa recaudación, según explicó Bernini.En tanto, los bienes incorpora­dos al cronograma de reducción gradual explicaban alrededor de 0,12% del PBI.Como las alícuotas irán dismi­nuyendo proporcionalmente hasta desaparecer en julio de 2027, el costo fiscal se distribuirá 

en los próximos meses.Esto significa que, tomando como referencia la estructura de recaudación de2025, una vez com­pletadas las reducciones todavía quedarían en pie retenciones sobre productos que explicaban aproxi­madamente 0,67% del PBI, es de­cir, casi 0,7 puntos del Producto.En otras palabras, mientras la cantidad de posiciones arancela­rias alcanzadas se reducirá casi a la mitad respecto del punto de par­tida, alrededor del 84% de la recau­dación de 2025 seguiría asociado a productos que conservarán de­rechos de exportación.
PESO DE LOS DERECHOSLa reducción se concentró funda­mentalmente enla industria donde las posiciones industriales grava­das pasaron de 1781 a 351, una caí­da cercana al 80%. En minerales, en cambio, la reducción fue mucho menor: de 101 a 95 posiciones.El núcleo de las retenciones
En 2025 las retenciones 
aportaron 0,8% del PBI, 
lo que significó más de 
la mitad del superávit 
primario

Animales, carne vacuna, 
aviar, pesca, soja, trigo, 
maíz, combustible, litio, 
plata, azúcar, acero y 
aluminio, tributan

Con el esquema 
gradual, el impacto 
fiscal puede pensarse en 
el orden de 0,01 punto 
del PBI por mes

continúa así sobre sectores prima­rios y agroindustriales, que con­centran una porción sustancial de las exportaciones y de la recauda­ción.Entre los bienes que mantienen derechos de exportación se en­cuentran animales vivos, carne vacuna, carne aviar, productos de la pesca, soja y sus subproductos, trigo, maíz, azúcar, combustibles, litio, plata, acero y aluminio, entre otros.Los datos surgen del Informe Trimestral de Exportaciones Ar­gentinas, elaborado por Bernini, J uan Carlos Hallaky Sofía Kastika, investigadores del DESIP (Grupo de Desarrollo e Internacionaliza­

ción Productiva), del IIEP UBA-CONICET de la Facultad de Ciencias Económicas de la UBA.En la agroindustria siguen al­canzadas 1691 posiciones arance­larias, principalmente correspon­dientes a pesca, carnes, cereales y oleaginosas.La soja y los combustibles tie­nen una relevancia particular. La persistencia del gravamen sobre estos productos, además de otros cereales, oleaginosas y minerales, explica buena parte déla recauda­ción que continúa en pie.
HASTA 2027Unsegundogrupo seguirá pagando retenciones por ahora, pero con alícuotas decrecientes.El cronograma establecido por el Decreto 566/2026 comprende 214 posiciones vinculadas con material de transporte, plásticos, caucho, productos químicos y mi­nerales.Dentro de ese universo apare­cen autos y pickups, productos petroquímicos, fertilizantes y de­terminados derivados de hidrocar­buros, cuyas alícuotas irán redu­ciéndose hasta desaparecer en julio de 2027.Según Bernini, el conjunto in­cluido en este esquema había apor­tado alrededor de 0,12% del PBI durante 2025. Aunque la elimina­ción inmediata prácticamente no tuvocosto paraelfisco, lareducción gradual sí irá erosionando la recau­dación en los próximos meses.De acuerdo con el economista, como se trata de bajas proporcio­nales, el impacto puede pensarse en el orden de 0,01 punto del PBI por mes hasta completar la elimi­nación.La persistencia de las retencio­nes sobre los principales complejos exportadores tiene una explica­ción fiscal. Los 0,8 puntos del PBI recaudados en 2025 equivalieron a más de la mitad del superávit primario obtenido ese año.Incluso después de las reduc­ciones anunciadas, por lo tanto, el Gobierno conserva la mayor parte de esa fuente de ingresos.Solamente cinco países obtie­nen de los derechos de exportación una proporción de sus ingresos públicos superior a la argentina. Y apenas ocho países, incluida la Ar­gentina, recaudan mediante este impuesto más del 1% de sus ingre­sos públicos.El peso de los derechos de ex­portación, de todos modos, es con­siderablemente menor al de otros momentos de la historia reciente.La recaudación llegó a superar el 3% del PBI en2008, mientras que en 2025 se ubicó en torno al 0,8%. Aun así, su aporte continúa siendo significativo para las cuentas pú­blicas___
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FORTALECIMIENTO DE LAS RESERVAS
Anticipan que el BCRA comprará otros 
u$s 10.000 millones hasta las elecciones
El viceministro Daza señaló que elequipo 
económico espera llegar a los comicios 
presidenciales con u$s 20.000 millones de 
reservas en el BCRAy una macroeconomía sólida

----- Victoria Lippo
___ mlippo@cronista.comEl viceministro de Economía, José Luis Daza, anticipó ayer que el Banco Central comprará 10.000 millones de dólares adi­cionales hasta las elecciones presidenciales del año próximo para sumar a las reservas. Ade­más, aseguró que la macroeco­nomía llegará estable y reveló que espera mayor crecimiento.“Este año habíamos acordado comprar u$s 10.000 millones de reservas. Ya vamos por más de u$s 13.000 millones. De acá a la elección, vamos a comprar u$s 10.000 millones más. Vamos a llegar a las elecciones con u$s 20.000 millones de reservas 

nuestras”, dijo el funcionario en la disertación que brindó en Experiencia IDEA Rosario.El el segundo de Luis Caputo buscó así explicar por qué el año próximo se evitará una dolari- zación equivalente a la mitad de la base monetaria, como se ex­perimentó el año pasado: “Va­mos a llegar con superávit fiscal, superávit de cuenta corriente más alto, creemos que con la in­flación bajando y la economía creciendo”, proyectó.“La macro está donde que­remos. Sabemos dónde está lo que tenemos que mejorar”, agregó el viceministro, quien reforzó que las crisis no las ge­neran las elecciones, sino los desequilibrios macroeconómi-

José Luis Daza, mano derecha de Caputo en Economía

eos que, confía, no se verán en los próximos comicios.Daza buscó marcar la dife­rencia respecto de la última elección y explicó cómo se ges­taron las asistencias del año pasado, primero con el crédito del FMI por u$s 20.000 millo­nes y luego con el swap con Es­tados Unidos.

“Cuando llego, me dice que la elección va a ser compleja, con mucha turbulencia. Le dijimos al Presidente que era mejor avan­zar en un esquema de mayor flexibilidad (cambiaría) y con u$s 20.000 millones del Fondo, y que creíamos que podíamos trabajar con Estados Unidos”, relató y agregó que el orden fiscal 

fue fundamental para que se concretaran esos apoyos.“Si no hubiéramos hecho el ajuste, ni hubiéramos tenido la validación del FMI ni del Tesoro estadounidense para el mo­mento duro, esto no hubiera funcionado”, describió Daza.En este sentido, también diferenció el programa econó­mico ejecutado por Milei res­pecto del de la presidencia de Mauricio Macri. Así, contó que la ex vicedirectora gerente del FMI, Gita Gopinath, lo llamó cuando se supo que asumiría el cargo de viceministro para co­nocer el programa económico.“Ella me dice ‘esta película ya la vimos’, y yo le dije que no. En los hechos, de política econó­mica y financiera, esto es lo opuesto a Macri. Él no hizo un ajuste fiscal y emitió muchísima deuda. Acá se hizo el ajuste des­de el día uno y no se emitió deu­da. Es lo opuesto”, relató Daza, sobre su conversación con la exfuncionaria del Fondo.El Régimen de Incentivo a las Grandes Inversiones juega un rol central en las expectativas a futuro del funcionario: “Se presentaron u$s 150.000 mi­llones de solicitudes de inver­sión. Hemos aprobado u$s 50.000 millones. ¿Cuánto de eso se materializó? u$s 4500 mi­llones, el 3%. Es decir que el 97% está por delante”, indicó____

LA CIUDAD 
SIN PIQUETES 
CON LEY 
YORDEN
Evitamos más de 1000 cortes 
de calle para que se pueda circular 
sin problemas por la Ciudad.

Buenos d AiresCiudad
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TRIBUNAL ORAL FEDERAL NRO 2
La Justicia ordenó embargar 
el departamento donde CFK 
cumple prisión domiciliaria

La medida busca garantizar un eventual
decomiso paracubrir el monto fijado porelfraude
alEstadoy no implica, porelmomento, lasubasta 
ni el desalojo de la propiedad

___ DanielaMozetic
___ dmozetic@cronista.comEl Tribunal Oral Federal 2 (TOF 2) avanzó este miércoles con una nueva etapa de la ejecución patrimonial de la causa Vialidad y ordenó embargar el departa­mento de la calle San José lili, donde Cristina Kirchner cum­ple su condena bajo la modali­dad de prisión domiciliaria. La medida alcanza también a propiedades de Los Sauces y Hotesur, sociedades de la fa­milia Kirchner, y a otros bienes vinculados con Lázaro Báez y sus empresas.La resolución había sido dictada el 11 de agosto y se co­noció este miércoles. Allí, los jueces explicaron que las nue­vas medidas responden a pedi­dos realizados por el Ministerio Público Fiscal y forman parte del proceso destinado a ejecutar el decomiso establecido en la sentencia por administración fraudulenta en perjuicio del Estado.El monto que los condenados deben afrontar asciende exac­tamente a $684.990.350.139,86. Esa cifra fue actualizada por el TOF 2 el 15 de julio de 2025 y confirmada posteriormente por la Cámara Federal de Casación Penal. El 2 de julio de este año, la Corte Suprema rechazó los planteos presentados contra esa decisión, por lo que el monto quedó firme. Ninguno de los condenados cumplió con la in­timación para depositarlo dentro de los diez días hábiles otorgados por el Tribunal.En ese contexto, uno de los bienes sobre los que ahora se avanzó es especialmente sen-

Hace ya más de un año se encuentra detenida en San José 1111

Elfin es que el inmueble 
y el resto de los bienes 
permanezcan 
jurídicamen te 
indisponibles

sible para Cristina Kirchner: el departamento de San José lili, piso 2o, departamento D, en la Ciudad de Buenos Aires. Es el inmueble en el que la expresi­denta cumple actualmente su arresto domiciliario. El TOF 2 ordenó expresamente trabar embargo sobre esa propiedad mientras se resuelve si corres­ponde incorporarla definitiva­mente al decomiso.El departamento está regis­trado a nombre de Los Sauces S.A. El Tribunal puso el foco en una particularidad: las acciones de Los Sauces y Hotesur se en­cuentran actualmente en ca-

La Justicia intenta 
cubrir los casi 
$ 685.000 millones 
fijados como 
producto del delito

beza de Máximo y Florencia Kirchner, quienes no fueron condenados en la causa Viali­dad. Sin embargo, esas partici­paciones accionarias perma­necen embargadas desde la etapa de instrucción.Los jueces recordaron que en 2017 se analizó la sucesión de Néstor Kirchner y se determinó que esos activos, que le corres­pondían a Cristina Kirchner dentro del acervo sucesorio y como parte de los bienes ga­nanciales, habían sido cedidos a sus hijos. Para justificar las nuevas cautelares, el TOF 2 también remitió a los funda­

mentos de la condena, según los cuales el dinero proveniente de la maniobra investigada generó beneficios directos para Báez y beneficios indirectos para la familia Kirchner, en el marco de una relación económica que incluyó negocios hoteleros, al­quileres y emprendimientos realizados a través de Los Sau­ces y Hotesur.La decisión no se limita al inmueble donde vive Cristina. El Tribunal también embargó un dúplex con cinco cocheras en el complejo Madero Center y otro departamento con dos co­cheras y una baulera en el mis­mo complejo de Puerto Madero. A la lista se sumaron propieda­des ubicadas en El Calafate, Río Gallegos y El Chaltén. Entre ellas aparece el Hotel La Aldea del Chaltén y otros inmuebles de las sociedades familiares en Santa Cruz.La resolución, además, al­canza al patrimonio relaciona­do con Lázaro Báez. El TOF 2 dispuso embargar un inmueble de Kank y Costilla S.A. después de comprobar que había ingre­sado al patrimonio de esa firma en abril de 2005. También or­denó una cautelar sobre una propiedad de la calle Asturias 527, en Río Gallegos, cuyos de­rechos fueron adquiridos por Báez en diciembre de 2005.El punto central es que los embargos no significan todavía que esos bienes vayan a ser re­matados ni que hayan sido de­finitivamente decomisados. El propio Tribunal aclaró que las cautelares buscan impedir que los activos sean vendidos, transferidos, gravados o colo­cados fuera del alcance de la Justicia.Por eso, la medida sobre San José lili no modifica por sí misma la situación habitacional de Cristina Kirchner ni supone, en esta instancia, que deba abandonar el departamento en el que cumple la condena. Los jueces fueron explícitos: el embargo “no importa su reali­zación inmediata”, no modifica la titularidad registral y tam­poco priva definitivamente de derechos a sus titulares. El TOF 2 fundamentó la decisión en que existe una sentencia firme, una obligación patrimonial exigióle y todavía impaga y una suma de magnitud extraordinaria. Se­gún los magistrados, mientras continúa la investigación pa­trimonial existe el riesgo de que la libre disponibilidad permita transferencias____

CUASIMONEDA
La Rioja vuelve 
a emitir 
“Chachos” por 
valor de $4000 
millones

___ El Cronista
___ BuenosAiresEl gobierno de Ricardo Quíntela anunció la reacti­vación de la circulación de los Chachos, la cuasimoneda provincial oficialmente de­nominada Bonos de Cance­lación de Deuda (BOCADE). La nueva operatoria, que arranca el lunes 17 de agosto, contempla una ayuda extra­ordinaria de 50.000 Chachos por persona para unos 80.000 beneficiarios, lo que repre­senta una inyección de apro­ximadamente $4.000 millo­nes al circuito económico provincial.El cronograma de pago se extenderá hasta el 24 de agosto, organizado según la terminación del DNI, con distribución simultánea en la Capital y el interior. Los bo­nos, con paridad 1 a 1 con el peso, tendrán vigencia hasta diciembre y podrán resca­tarse hasta el 29 de ese mes; quienes los mantengan hasta el vencimiento recibirán un reconocimiento del 1%, no acumulativo. Ya hay más de 500 comercios adheridos para aceptarlos, además de pagos de impuestos provinciales, tasas municipales y servicios de empresas estatales.La cuasimoneda riojana tiene como precedente di­recto la crisis de 2001, cuando distintas provincias emitieron bonos similares ante la esca­sez de pesos.Quíntela los recuperó bajo el mismo nombre en 2024, en plena disputa con la Casa Rosada por fondos copartici- pables, y esa primera etapa terminó con el rescate total de los títulos emitidos, según destacó el propio gobernador. En 2025 la herramienta tuvo un uso más acotado, aplicada a programas de reactivación turística como “Impulso Tu­rístico 50/50” y “Previaje riojano”.___
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Foto incómoda con Karina y
cena caliente en Costanera

► Pasillos en off

Nicolás Gallardo
Periodista

NI PARA LA FOTOEl encuentro de la secretaria ge­neral y los legisladores bonaeren­ses se dio en un clima ameno, a pesar de que en esos cónclaves estuvieron dirigentes absoluta­mente enfrentados. Los karinis- tas Sebastián Pareja y Ramón Vera, por un lado, y los caputistas Agustín Romo y Nahuel Sotelo, del otro. Las fotos de Karina Milei 

La secretaria general de la 
Presidenciay titular de LLA 
nacional recibió a los 
legisladores libertarios en 
Rosada en un intento por 
aplacar las internas en el 
espacio. Lula da Silva, 
enfrentado con Milei, retiró a su 
embajador tras los sucesivos 
insultos del economista

con Romo buscaron precisamen­te descomprimir las tensiones entre los libertarios, dejando co­mo principal mensaje que la ree­lección del Presidente es lo único que importa.No todos estaban de acuerdo con fingir cordialidad. El respon­sable audiovisual de los Milei, Santiago Oría, no participó en ninguna de esas imágenes. El ci­neasta fue quien excluyó al asesor presidencial de las imágenes del 25 de mayo, entre otras manio­bras para ignorarlo. Ahora prefi­rió pegar el faltazo.
CUMBRE DIPLOMÁTICAAsado y catarsis a metros de Ae- roparque. Sergio Massa, quien viene de intervenir en la última votación del Senado y especula con la necesidad de un candidato de síntesis en la feroz interna pe­ronista, encabezó un cónclave debajo de la superficie. Se reunió con diplomáticos en un recono­

cido restaurante sobre la Avenida Figueroa Alcorta, muy alarmados por el trance con Brasil.Al exministro lo tantearon. Su­pieron de sus últimos movimien­tos por fuera del radar y le pregun­taron sobre su eventual postula­ción en 2027. El tigrense no lo descartó pero dice que ahora no es momento de hablar de eso. “Re­marcó que lo importante es que el candidato provenga de la unidad”, señaló uno de los presentes.A pesar de no tener ninguna función pública, le manifestaron la importancia de retomar el diá­logo con Lula da Silva. “Sergio siempre habla con el entorno de Lula, nunca perdió el contacto. Con ningún sector”, dijo un alle­gado. El exministro cuestionó que la diplomacia “se haya convertido en un club de amigos”.
SAN MARTÍN, HONGOS Y LA SIDEEntre el moho, la humedad y los vidrios rotos. Así se acumulan distintos documentos de un valor incalculable para la historia ar­gentina. El Archivo General de la Nación tiene instalaciones edili- cias deterioradas hace décadas y hace pocos años comenzó una mudanza, que todavía sigue in­conclusa. Su sede más emblemá­tica continúa en la calle Alem, a metros de Casa Rosada.No alcanza con los carteles de “sonría, lo estamos filmando” en la puerta. Los delincuentes saben que, en realidad, no hay cámaras y aprovechan para robarse regu­larmente los últimos restos de cobre que quedan en las puertas, barandas y en otras partes de su entrada.Pero el vandalismo es un as­pecto superficial. Están acumu­lados en el hall principal cientos de registros y piezas invaluables. Desde el testamento de San Mar­tín hasta una colección de la obra de Manuel Belgrano, por solo citar material que reconoce a los pro­ceres. Se trata del mismo edificio donde las autoridades de la SIDE piensan trasladar un sector de sus operaciones, por ahora sin éxito.Los archivos están embala­dos, aunque sin una protección especial. Tampoco tienen custo­dia permanente y no están cerra­das las puertas durante muchas horas del día. Cualquier malvi­viente podría llevarse artículos inéditos con solo caminar 15 me­tros____
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MAYORES DE 75 ANOS
Suman a ARCA y eliminan el 
veto de la sociedad al trámite 
de prórroga de los jueces
___ Mariano Beldyk 
___ mbeldyk@cronista.comEl Gobierno avanzó con un nuevo reglamento para or­denar el trámite de los jueces y magistrados del Ministerio Público que pretendan con­tinuar en sus cargos después de cumplir 75 años. El meca­nismo incorpora mayores exigencias documentales y un control fiscal específico a cargo de ARCA, pero al mismo tiempo elimina una instancia de participación ciudadana que estaba prevista en el proyecto original de 2024.El cambio no altera la regla de base: quienes busquen un nuevo nombramiento podrán solicitarlo ante el Ministerio de Justicia durante el año an­terior a alcanzar los 75 años. A partir de ahí, el nuevo esque­ma amplía los requisitos que deberá cumplir cada magis­trado. El expediente deberá incluir DNI, título universi­tario, CV con antecedentes profesionales, declaración jurada patrimonial y un cer­tificado que informe even­tuales sanciones disciplina­rias o la existencia de pedidos de jury, juicio político o re­
—

LICITACIÓN PÚBLICA
EX -2026-34439057 - GCABA DGCOYP
Proceso de Compre BAC N* 10002-1251-LPU26
Disposición N* 279ÁSCABA DGCOYP/2026

Uso y explotación con carácter 
oneroso de un Espacio ubicado en 
el interior del inmueble denominado 
“Cementerio de la Recoleta”
Objeto de ta contratación: L anuido a Ljc.rai.uVi Púhh_u de nUuui 
única N’ 10002-1251-LPU26 pera (X olorgarntento de la concesión 
de uso v explotación con carácter eneróse de un Espacio ubicado en 
rt interior rtel mnuctln demomnado *<Xjmenl«rio dn la Recoleta*, juIij 
en Jumn N* 1700 de le Ciudad Autónoma <te Buenos Aires

Canon base PFsr JS t mi Mil ÓN SFtsr’tFNTOS MU (S1 B(X)ÍXIJy 
d porcent5|e baso de parttipeocn scíve ios icribscs brutos píovenen- 
tte» de ti exi.kXaoiVi det serúdode tureunonucAnno en un 20 %.

Valor d»l pliego: Gratuito.

Consulta y retiro de pliegos: Los plegos de dicha Uotacjón Publica 
(xxlmn ser descargados gnxhutamcnln en rt portal Buenos Aires 
Compras (BAC) www buerfcsarescompras i¿<x> ar en la pagina web 
liltps:<'/bueí)osairtfs.gób.arrriaL*'etidayririanzasi‘adr!iinistracicn>de 
b©ncsannimihles<iiamad(w-licitacion. o consultados en ol Bolean 
CXictái de la Ciudad AiíkXKrna de Dueños Ares.

Presentación de las ofertas: La presentación oe tas ofertas se 
realizará mediante el portal Buenos Aires Compras (BAC) 
www bunnrisairreínomprHs gobar hasta las 11:00 horas dd rila 9 do 
septiembre de 2026

Apertura de Las ofertas: La apertura de las ófwtus *e fija para d día 9 
dn septiembre de 2025 a las 11 90 horas, y se efectuará mediante ci 
portal Bueics Aires Compras (BAL) wwwbuenosairesrx'i ñeras gob.ar

Buenos Aires Ciudad

buenossN*ft.gob er

moción en trámite. El Ministe­rio de Justicia también deberá publicar la solicitud durante un día en el Boletín Oficial y remi­tir a su página web, donde podrá consultarse el CV del magis­trado.La principal novedad es la incorporación de ARCA al pro­cedimiento. El organismo de­berá elaborar un informe sobre el cumplimiento de las obliga­ciones impositivas y previsio- nales. Luego, hay un contraste marcado con respecto a la re­solución de 2024 que contem­plaba además una instancia pública de observaciones e im­pugnaciones además de la pu­blicación en la web del Minis­terio, el Boletín Oficial y algún diario local.Desde la publicación en el Boletín Oficial se abría entonces un plazo de cinco días hábiles para que organizaciones de la sociedad civil, colegios profe­sionales, entidades vinculadas con el Poder Judicial, organis­mos de derechos humanos y otros actores interesados pu­dieran presentar observacio­nes, objeciones o información sobre el magistrado. Ese me­canismo desapareció del nuevo reglamento____
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► LA ENTREVISTA

___ Matías Rufino
___ mrufino@cronista.com

G
ustavo Arengo Piragi­ne, ministro de Hacien­da y Finanzas de la Ciu­dad Autónoma de Bue­nos Aires (CABA), repasó los principales frentes económicos de la Ciudad en una entrevista exclusiva con El Cronista en su oficina ubicada frente a Parque Lezama.Describió una recuperación económica despareja entre sec­tores y detalló en qué consiste la estrategia para sostener el equi­librio fiscal, en un contexto de caída en la recaudación tributa­ria. Y adelantó que la administra­ción de Jorge Macri saldrá en busca de financiamiento para la compra de los vagones de las lí­neas A y C, como así también pa­ra financiar la primera etapa de la obra de la línea F del subte. “La idea es que ese financiamiento sea en el mercado local”, sostuvo. 

—¿Hay una economía a dos velo - 
cidades en la Ciudad?—Dentro de los sectores ganado­res hoy tenemos al financiero, que en términos de re caudación para la Ciudad venía sosteniendo al resto de los sectores, algunos de los cuales están muy golpeados. Entre ellos, la industria, que en 2026 sigue con caídas cercanas al 15% respecto del año pasado. Des­pués tenés a la construcción, que si la comparás contra 2022-2023 está bastante baja, pero habíate- nido un 2024 que cayó cerca del 30% y 35%, un2025 que recuperó 10% y hoy está bastante estable respecto al año pasado, aunque todavía entre 15 y 20 puntos por debajo de 2023. Creemos que la construcción es uno de los secto­res que tiene margen de recupe­ración futura.Por otro lado, el comercio es otro de los que sigue en caída respecto al año pasado. Había caído mucho también en 2024, recuperó en 2025 y ahora volvió a caer un po­co en este 2026. Y después tene­mos a servicios, el otro sector relevante en la Ciudad de Buenos Aires, que viene bastante neutro.En los sectores más pujantes de la Ciudad, hoy no se ve una re­cuperación importante: están bastante estables o estancados. Y el sector financiero, que era el que venía traccionando la recauda­ción —y que había tenido un cre­cimiento muy grande a fines de 2024 y principios de 2025—, hoy en créditos también viene estan­cado en estos últimos meses. Lo que venía sosteniendo la activi­dad empezó a hacerlo un poco menos, y eso se ve también en la recaudación.Desde marzo a junio, la recau­dación de Ingresos Brutos en la Ciudad cayó 10% en términos reales, en parte porque el sector financiero dejó de traccionar a los sectores que venían más golpea­dos.
—Con la recaudación cayendo, 
¿cómo se sostiene el equilibrio 
fiscal?—Para nosotros es importante

Gustavo Arengo Piragine
Ministro de Hacienda y Finanzas de CABA

“Estamos pensando en u$s 350 
millones para la primera etapa 

de la línea E en el mercado local”
Detalló las alternativasfinancieras para vagones de subte de las líneas A y C 
y la obra de la línea F. La economía heterogénea y ¿la vuelta de la Fórmula 1?

mantener el equilibrio fiscal. Eso el jefe de Gobierno, Jorge Macri, nos lo plantea hacia adentro con­tinuamente: cuestionarnos sobre todo los gastos corrientes, que al reducirlos también permiten po­tenciar el gasto de capital.Hacer obra pública es s umamente importante en la Ciudad, y además creemos que genera reactivación económica en un mom ento de caí­da de la actividad. En parte, lo que venimos haciendo es reducir 360 cargosgerenciales, lo que implica­ba aproximadamente el 20% de la estructura que tenía la Ciudad. Baj amos más de12.000 puestos de empleados, lo que representa, por ejemplo, el 15% de todo el escala­fón administrativo.En paralelo, aumentamos un 5% la cantidad de médicos y tam­bién la de policías, servicios que nos vienen pidiendo los vecinos de la Ciudad. El gasto en personal es relevante para nosotros. Al ini­cio de la gestión, esto pesaba el 44% del presupuesto y hoy repre­senta el 41%. Y eso, 10 años atrás, estaba cercano al 50%. Es un tra­bajo que venimos haciendo de forma gradual, y es importante porque creemos en tener un Es-

“Estamos trabajando 
con la CAF, organismo 
que financia a largo 
plazo y a tasas bajas, 
para la recompra de 
todos los vagones de 
la línea B”

tado más chico y ágil.
—Las mejoras en las calificacio­
nes, ¿permiten salir a captar fi­
nanciamiento a una tasa más 
baja?—La mejora crediticia impacta en los niveles de tasa a los que uno puede emitir. Nosotros estamos trabajando en estos nuevos pro­cesos de emisión de deuda. Por un lado, tenemos u$s 300 millones que estamos gestionando con la CAF, organismo multilateral que financia a más largo plazo y a ta­sas bajas, para la recompra de todos los vagones de la línea B.Hay u$s 150 millones que esta­mos cercanos a emitir en el mer­cado local. Tenemos u$s 75 millo­nes aprobados para la compra de vagones de la línea A y de la línea C y, por otro lado, tenemos otros 

u$s 75 millones para los pasos bajo nivel (PampayÁlvarezTho- mas, entre otros). De esos u$s 150 millones, ya tenemos cerrados los contratos y los consorcios de ban­cos, además de la autorización del Gobierno nacional. Estamos próximos a emitir deuda en el mercado local.Hoy el stock de deuda total de la Ciudad representa el 20% de nuestros ingresos corrientes. Sa­bemos que hasta el 40% o 45% es un nivel razonable.Entendíamos que pagando deuda, en algún momento, cuan­do se abra la ventana, íbamos a tener la oportunidad de financiar proyectos como el de la línea B, la compra de vagones de las líneas A y C, los pasos baj o nivel y, sobre todo, el más relevante: la línea F. La apertura de sobres estaba pre­vista para el 10 de septiembre, pero se pasó para el 2 de octubre. Para nosotros es una de las obras más emblemáticas de la Ciudad. Son u$s 1350 millones.
—Ese monto no contempla los 
vagones, ¿verdad?—Eso es sin contemplar los vago­nes. Los u$s 1350 millones corres­ponden a la obra civil. Por otro 

lado, estamos contemplando en­tre u$s 350-400 millones adicio­nales para la compra de los vago­nes. Eso recién iría en una segun­da etapa. Es una obra de 6 años, que arrancaría en enero de 2027. La compra de los vagones está prevista para 2030, más cercano a la finalización de la obra.
—¿Cómo se va a financiar?—Tenemos la autorización de la Legislatura para ir al mercado — local o internacional— o a orga­nismos multilaterales. Al ser una obra de 6 años, no todas las nece­sidades van al inicio: esto va a estar atado a la curva de inver­sión. Sí es cierto que se plantea un anticipo cercano al 20%. Estamos trabajando y pensando en un es­quema de financiamiento; sería en el mercado local (la primera parte).Ya tuvimos reuniones con la CAF, el BEI y el BID, entidades que han financiado obras de subte en La­tinoamérica y hoy están muy in­teresadas en financiar la línea F. Tenemos no solo distintas etapas en las cuales necesitamos que va­yan ingresando los fondos, sino también distintos mecanismos. Va a ser una parte en el mercado local, otra parte con multilatera­les con los que ya estamos en con­versaciones, y hay que ver si una tercera parte será el mercado internacional.
—¿Cómo se va a financiar la pri­
mera etapa de la línea F?—Sería un poco más del 20%, ya que también vamos a contemplar el anticipo más el primer año de la curva de inversión. Estamos pensando en una cifra cercana a los u$s 350 millones para esta primera etapa, es decir, el primer año y medio. La idea es que ese financiamiento sea en el mercado local.Estamos autorizados a hacer un rollover de la deuda en pesos por­que lo que necesitamos es que parte de este financiamiento se pueda estirar en el tiempo, como mínimo durante todo lo que dure la obra.
—¿Qué otras obras son priorita­
rias?—La idea es terminar lo que ya se inició. Una de las obras más im­portantes, además de la compra de los vagones para el subte, es el Autódromo, que contempla una inversión de más de u$s 100 mi­llones y que nos va a permitir te­ner al MotoGP en abril del año que viene. Mientras tanto, estamos trabajando para que la Fórmula 1 también vuelva en el corto plazo.
—¿Vuelve la Fórmula 1?—Soy optimista. Cuando esté ter­minada la obra y se cumplan to­dos los requisitos y las reglamen­taciones que nos exigen no solo la Federación Internacional de Motociclismo (FIM) sino tam­bién la Federación Internacional del Automóvil (FIA), vamos a estar muy cerca de tener la Fór­mula 1 en la Ciudad de Buenos Aires. La obra va a estar termi­nada a fines de este año. Vamos a hacer todas las gestiones nece­sarias con la FIA y con Liberty Media, que es la empresa que hoy administra el evento de Fórmula 1. Después, uno compite contra otros países____
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HABILITARON COLOCAR EN ON, BONOS PROVINCIALES Y DEPÓSITOS
Definieron inversiones de 
los futuros FAL y no habrá 
límite en bonos del Tesoro

El Gobierno apuesta a que los FAL le den volumen y liquidez al mercado de capitales, bloomberg

Los futuros fondos laborales para pagar 
indemnizacionestendránuntopeparainvertiren 
títulos provinciales y de CABA, depósitos en bancos y 
ON. Esperan 550.000 nuevas comitentes

___ Leandro Dario
___ ldario@cronista.comEl Gobierno definió ayer una de las piezas centrales del Fondo de Asistencia Laboral (FAL), al que aportarán los empleadores a partir de noviembre y que estarán destinados a pagar in­demnizaciones de los trabaja­dores. Los vehículos invertirán en bonos del Tesoro, títulos provinciales y de la Ciudad de Buenos Aires, depósitos en en­tidades financieras, y Obliga­ciones Negociables.El ministro Luis Caputo privilegió a los títulos del Te­soro nacional, que no tienen tope máximo de inversión, so­bre el resto de los activos auto­rizados. Así, los FAL se con­vertirán en un actor clave en las licitaciones de deuda, donde estarán autorizados a comprar los títulos que ofrezca el Tesoro.

El ministerio de Economía fijó que los FAL podrán tener en su patrimonio hasta el 15% en deuda emitida por provincias y CABA, el 20% en ON corporati­vas y el 15% en depósitos en en­tidades financieras. Para los instrumentos del Tesoro nacio­nal, en cambio, la resolución no estableció un porcentaje máxi­mo de exposición, salvo para los títulos dólar linked, que podrán representar un 10% de la cartera.Las inversiones deberán te­ner seguridad, liquidez, diver­sificación, transparencia y preservación del capital. La fi­nalidad es conservar el valor de los aportes de los empleadores y garantizar que haya fondos disponibles para afrontar las prestaciones laborales, que podrán pagarse tras un período de seis meses de capitalización. Si el empleador constituye su cuenta FAL el Io de noviembre,

CNV publicó ayer una Re­
solución General que de­
fine la letra chica del FAL y 
estará en consulta pública 
durante 15 días hábiles

podrá pagar indemnizaciones con esos fondos a partir del Io de mayo, Día del Trabajador.Además, la Comisión Na­cional de Valores (CNV) publi­có ayer la Resolución General 1161, que crea un régimen es­pecial para los Productos de Inversión Colectiva FAL. Po­drán constituirse bajo dos es­tructuras: fondos comunes de inversión (FCI) abiertos o fi­deicomisos financieros. La normativa estará en consulta pública durante 15 días hábiles, período que finalizará el pró­ximo 7 de septiembre.

La reforma laboral generará una revolución en el mercado de capitales. En el Gobierno estiman que se crearán hasta 550.000 nuevas cuentas comi­tentes, una por cada empleador.Cada empleador tendrá una cuenta individual vinculada al vehículo de inversión elegido y una cuenta comitente en la que quedarán registradas las cuo- tapartes o certificados de par­ticipación que integran su FAL.La normativa contempla FAL exclusivos por empresa como vehículos multiempresa, donde estarán agrupadas varios empleadores.La CNV establecerá además requisitos mínimos para las entidades que quieran ofrecer estos productos. En el caso de los fideicomisos financieros, podrán participar fiduciarios que cuenten con al menos 10 emisiones vigentes y un volu­men mínimo de 50 millones de UVA. Para los fondos comunes de inversión también habrá exigencias de escala y trayec­toria: las administradoras de­berán administrar al menos 10 fondos y tener un patrimonio bajo administración equiva­lente a 50 millones de UVA.Además, la CNV asignará FAL de oficio a empleadores que no hayan elegido uno. Para eso, creará un registro, donde enti­dades habilitadas se inscribirán y recibirán a los clientes.Los nuevos fondos tendrán un régimen de oferta pública automática y la CNV no esta­blecerá un reglamento de ges­tión o fideicomiso tipo. En el caso de los FCI, la regulación contempla la participación de agentes de colocación y distri­bución (ACD) y agentes de co­locación y distribución integral (ACDI).La CNV determinó que el FAL no podrá comprar obliga­ciones negociables o bonos emitidos por la empresa cuyos aportes administra. Habrá, sin embargo, una excepción para los vehículos multiempresa. En esos casos, podrán invertir en deuda de una compañía parti­cipante, pero hasta un máximo equivalente al 5%.A la hora de operar en el mercado secundario, los vehí­culos podrán hacerlo mediante el segmento de Prioridad Precio Tiempo (PPT). Otro punto de­finido por el regulador es que los FAL no podrán tokenizarse.Las entidades que adminis­trarán los FAL no podrán cobrar más del 1% en honorarios vin­culados con la estructuración y administración del vehículo fi­nanciero____

REPATRIAR FONDOS
Dólar: el canje 
entre el MEP 
y el CCL en el 
4% genera una 
oportunidad

----- Mariano Gorodisch
___ mgorodisch@cronista.comEl 4% que vale el canje, que es el diferencial de precio entre los $ 1527 del MEP y los $ 1587 del contado con liquidación, trae ventajas y desventajas. La contra, claro está, es el encarecimiento de enviar di­nero al exterior. Por ejemplo, si se desea invertir en un bono de la Fed, que rinde 4,7% anual a diez años, la ganancia se licúa al tener que dejar 4% en el camino, excepto que los dólares ya se tengan en una cuenta de los Estados Unidos, desde ya. La ganancia se puede hacer en caso de que el inversor tenga las divisas en el exterior y las traiga a la Ar­gentina, para poder ganarse ese diferencial del 4% ha­ciendo el CCL inverso.Para Fernando Camusso, titular de Rafaela Capital, el diferencia actual entre MEP y CCL responde a un canje ele­vado del 4%. Técnicamente se verifica en la misma especie: AL30D liquida dólares locales y AL30C dólares en el exte­rior; por eso no es una dife­rencia de riesgo entre bonos ley local y extranjera: “Con un canje positivo, el cable está relativamente caro frente al MEP, reflejando escasez re­lativa de dólares externos frente a la liquidez disponible localmente”.Para quien ya tiene dólares MEP, salir al exterior implica convalidar ese costo, por lo que financieramente hoy re­sulta más eficiente perma­necer e invertir en dólares locales, salvo necesidad es­pecífica de exteriorización. En sentido inverso, quien dispone de dólares afuera encuentra un incentivo a in­gresarlos, capturando ese di­ferencial. Mientras las res­tricciones y segmentaciones impidan que ese arbitraje fluya plenamente, el canje puede mantenerse elevado sin que eso implique necesa­riamente una mayor expec­tativa de devaluación____
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LA OPINIÓN DE LA CITY
Aplausos y críticas 
por el abanico corto 
de opciones para 
los fondos laborales
Las primeras lecturas de la reglamentación de las 
pautas de inversión de los FAL combinaron 
elogios por la mayor previsibilidad con críticas 
por un esquema más restrictivo de lo previsto

___ Pitar Wolffelt
___ pwolffelt@cronista.comEl Gobierno avanzó con una de las definiciones más esperadas para la postergadapuesta en marcha de los Fondos de Asis­tencia Laboral (FAL), la regla­mentación de las pautas de in­versión que deberán cumplir las administradoras a la hora de gestionar los recursos aportados por las empresas. Con la norma acerca del destino que podrán tener esos recursos, el mercado se dispone a diseñar las estrate­gias y a analizar las posibilida­des.Gabriela Friedlander, Direc­tora de Asset Management en Balanz, señaló a El Cronista que “los lincamientos fueron muy claros y son un avance para co­nocer detalles de cómo serán los FAL y poder avanzar”. Un dato clave es que “pone límites supe­riores referentes a la composi­ción de obligaciones negociables, y como está distribuido por emisor y cómo deberá ser la di­versificación de las carteras tanto de ON, como de soberanos y subsoberanos”.Para Pablo Lazzati, CEO de Insider Finance, “el objetivo de este fondo es reducir la incerti­dumbre asociada a las indem­nizaciones por despido, a partir 

CN V dio a conocer las normas de inversión de instrumentos del FAL.

de la experiencia de los últimos 20 años, en los que la litigiosi- dad laboral representó una contingencia importante para muchas empresas”. Según se­ñaló, el problema tuvo un im­pacto particularmente rele­vante sobre las pymes, al limitar “tanto su capacidad de creci­miento como la incorporación de nuevos trabajadores”. El es­pecialista destacó que el fondo deberá constituirse como un fondo común de inversión
• •
El objetivo de este fondo 
es reducir la incertidum­
bre asociada a las indem­
nizaciones por despido y 
es clave su administración

abierto bajo un reglamento es­pecífico y mantener un nivel adecuado de liquidez para estar preparado para afrontar even­tuales indemnizaciones.El equipo de Puente Asset Management resaltó que “la re­glamentación de las pautas de inversión constituye un paso relevante para el funciona­miento del FAL, una definición esperada por el sistema finan­ciero”. Para ellos, la norma es­tablece reglas claras respecto de 

dónde y cómo podrán invertirse los aportes realizados por los empleadores, lo que dota de “mayor previsibilidad y trans­parencia al esquema”. Destaca­ron particularmente los límites de diversificación, el estableci­miento de un nivel mínimo de liquidez y la prohibición de in­vertir en instrumentos vincula­dos con la propia entidad admi­nistradora. Esas condiciones, indicaron, configuran “un marco orientado a preservar el capital aportado y garantizar que los fondos se encuentren disponi­bles cuando deban ser utiliza­dos”. “En este sentido, la regla­mentación contribuye a dar mayor certidumbre a un meca­nismo que será relevante tanto para las empresas como para el mercado de capitales”, agrega­ron.No obstante, para Mariano Ortiz Villafañe, Chief Econo- mist de Aldazábal y Cía., las pautas de inversión aprobadas por el Ministerio de Economía “resultaron más restrictivas de lo que esperábamos”, al dejar completamente afuera los ins­trumentos hard dollar, entre ellos soberanos, provinciales y obligaciones negociables. La expectativa de una parte de la industria era diferente. Según explicó, la Comisión Nacional de Valores había deslizado previamente su intención de adoptar “una reglamentación lo menos restrictiva posible”, que dejara que el propio mercado de gestores se adaptara a las pre­ferencias de las compañías en cuestiones como horizonte de inversión y perfil de liquidez. “Opta, en cambio -sostuvo-, por un esquema bastante rígido y sesgado hacia letras de corto plazo y depósitos bancarios”.Así, en el fondo de la discu­sión aparece una tensión propia del funcionamiento de los FAL: cómo obtener rentabilidad so­bre los recursos acumulados sin perder la liquidez necesaria. La reglamentación de las pautas de inversión despeja así una de las principales incógnitas que tenía el mercado. Ahora, el desafío será construir carteras efectivas para responder cuando las empresas necesiten utilizar los recursos____

LO POLÍTICO GOLPEA A LOS BONOS
El riesgo país arriba de 
470 puntos: Argentina 
se despegó de lo global
___ Pilar Wolffelt
___ pwolffelt@cronista.comEl mercado argentino cerró ayer con mayoría de números rojos. Las acciones locales volvieron a quedar bajo pre­sión, los ADR argentinos ne­gociados en Wall Street regis­traron bajas generalizadas y los bonos soberanos operaron con variaciones acotadas. En ese escenario, el riesgo país terminó en 471 puntos básicos, con una suba diaria de 1,3 por ciento.Según Leonardo Svirsky, operador de Becerra Bursátil, la rueda mostró algo más de estabilidad, aunque los activos argentinos terminaron ma­yormente en terreno negativo. “Las acciones cerraron abajo, con el Merval cerca de 0,8% abajo, y los bonos con leves pérdidas”, señaló. Destacó que el petróleo comenzó a aflojar después de las subas previas y puso el foco en la dinámica cambiaría: “Hemos visto poca intervención del BCRA en cuanto al volumen de com­pras; en el mes solo lleva comprados u$s 193 millones”, indicó.El desempeño local con­trastó con una rueda favorable en Nueva York. Wall Street reaccionó positivamente al dato de inflación de julio de Estados Unidos (ver pág. 17), que estuvo en línea con las expectativas y reforzó las apuestas a una pausa de la Reserva Federal en septiem­bre. El S&P 500 avanzó 0,30%, el Nasdaq Composite ganó 0,60% y el Dowjones terminó prácticamente sin cambios, con una mejora de 0,04%.En la Bolsa porteña, el S&P Merval cayó 0,76% en pesos. La rueda estuvo dominada por las bajas, aunque algunas compañías lograron desaco­plarse. Entre las acciones lí­deres, Metrogas volvió a en­cabezar las subas con un salto de 5,52%, seguida por Cresud, que ganó 1,43%, y TGS, con una mejora de 0,39 por ciento. Del otro lado, BBVA Argenti­na retrocedió 2,64%, mien­tras que Loma Negra perdió 2,23% y Ternium cedió 2,02 por ciento.El panorama fue todavía más negativo entre los pape­les argentinos negociados en Wall Street. Mercado Libre encabezó las pérdidas con una caída de 5,76 por ciento. También se destacaron las bajas de BBVA Argentina (3,34%), Loma Negra (2,42%) y Edenor (1,48%). Entre las excepciones apare­

cieron Bioceres Crop, que avanzó 5,91%; Cresud, con una suba de 1,13% e IRSA, que ganó 0,76 por ciento.Para Elena Alonso, directora de Emerald Capital, la escasez de pesos y el nivel de las tasas ayudan a explicar parte de la dinámica actual del mercado. “Creo que el Gobierno busca absorber pesos, la liquidez es escasa. Las tasas son más altas y los inversores se enfocan más al peso que al dólar”, explicó.En renta fija, los bonos so­beranos en dólares mostraron movimientos moderados y mayormente negativos durante la rueda. Entre los títulos bajo ley local, el AL35 bajó 0,28%, el
Las acciones cerraron 
abajo, con el Merval ca­
yendo cerca de 0,8%, y los 
bonos levemente en baja, 
lo que afectó el riesgo país

Los bonos soberanos en 
dólares mostraron mo­
vimientos moderados y 
mayormente negativos 
durante la rueda

AE38 perdió 0,27% y el AL41 retrocedió 0,30%. Dentro de los globales bajo legislación ex­tranjera también predominó el rojo: el GD35 perdió 0,36% y el GD38 cayó 0,25%. Con ese es­cenario, el riesgo país elaborado por JP Morgan cerró en 471 puntos.Alonso consideró que el margen para una compresión mucho más pronunciada del indicador sigue condicionado por variables económicas y políticas. “Lo que pasa en los Estados Unidos y el ruido elec­toral que hay de cara al año que viene afecta la dinámica de los mercados. Hasta que el consu­mo no repunte y eso se vea re­flejado en las encuestas, no veo un riesgo país que baje muy fuerte”, sostuvo.Otro de los focos de la jor­nada estuvo puesto en el pe­tróleo. El crudo puso un freno ayer a la escalada de las últimas ruedas, aunque se mantiene en niveles elevados. Los contratos llegaron a tocar máximos in- tradiarios de u$s 90,06 por ba­rril, pero, hacia el cierre, coti­zaban a u$s 88,38, casi sin cambios ( + 0,01%). De esta manera, la rueda marcó una pausa luego del avance de los últimos días____
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EFECTOS DE NUEVA LICITACIÓN DEL TESORO
Prudencia oficial: Caputo 
no absorbe más pesos y 
anticipan tasas en calma
Luis Caputo salió a buscar $ 4,5 billones y los 
consiguió. El plazo promedio cedió alio días, La 
LECAP a noviembre se llevó la porción más 
grande, $ 3,29 billones a 2,11% de tasa efectiva

___ Guillermo Laborda 
___ glaborda@cronista.comLuis Caputo salió a buscar $4,5 billones y los consiguió: recibió ofertas por $6,49 billones, ad­judicó $4,49 billones y los ven­cimientos del día rondaban esa misma cifra por lo que el rollo- ver fue de 100,26%. El número no sorprende dada la volatili­dad de tasas que generó la últi­ma licitación con sobre absor­ción de pesos. Mirando las tasas de corte, el mercado esperaba prácticamente este costo fi­nanciero. Desde la licitación del 29 de julio el BCRA absorbió en promedio $1,2 billones vía repo, contra los $3 billones previos a esa fecha. Menos pesos dando vueltas, tasas overnight reaco­modándose y la caución y repo encontraron piso más cerca del 23% anual. Ese fue el terreno donde Economía tuvo que pa­rarse en esta subasta.El Tesoro consiguió el 100% de rollover, pero tuvo que re­signar duración de la deuda para lograrlo: el plazo promedio de emisión cayó a 110 días, contra los 325 días de la licita­ción anterior. Prácticamente todo el menú salió a los rendi­mientos del mercado. No fue por ello una mala licitación. Es lo que se buscaba. El cambio de estrategia viene de antes. Los duales CER y TAMAR, la he­rramienta que el Tesoro venía usando para estirar plazos, se mostraban muy ofrecidos en el secundario con pérdidas de valor para sus tenedores. Las reaperturas sucesivas —la apa­rición del TMVE8 apuró la caída de los “duales viejos”— y la suba en la tasa de caución les jugaron en contra. Con ese instrumento debilitado, el secretario de Fi­nanzas Federico Furiase eligió un menú corto y sacrificó plazo, no tasa.La LECAP S3ON6 a noviem­bre de 2026 se llevó la porción más grande, $3,29 billones a 2,11% de tasa efectiva, confir­mando que la tasa fija corta fue la gran ganadora de la jornada. Detrás, la letra CER X29E7 a enero de 2027 sumó $0,65 bi­llones a 4,51% efectiva anual más CER, el tramo en pesos más

Caputo atiende: roll over al 100%, sin efecto monetario.

largo de la fecha. En cobertura cambiaría, el Tesoro repartió $0,23 billones en el D30S6 a septiembre (7,33% efectiva anual) y $0,32 billones en el nuevo D3006 a octubre (6,91% efectiva anual). Y en dólares, el AO29 a octubre de 2029 adju­dicó u$s50 millones a 8,39% anual, con una segunda rueda hoy por otros u$s50 millones al mismo precio de corte.El mercado no le pidió al Tesoro que extienda plazos, le pidió pesos cortos, y el Tesoro escuchó. La pregunta para la próxima licitación es si esa ló­gica se repite: con liquidez to­davía ajustada y sin la ayuda de los duales, el menú corto pasó a ser la única forma de sostener el rollover sin convalidar tasas que compliquen la curva.“Al haber resultado una co­locación prácticamente equi­valente al nivel de vencimientos en pesos, el efecto directo de la licitación sobre la liquidez del sistema financiero resulta neutro. Si bien la liquidez ge­neral continuará respondiendo en los próximos días a la diná­mica de otros factores (como la

Se consiguió el 100% de 
rollover, pero tuvo que 
resignar duración para 
lograrlo: el plazo prome­
dio cedió a 110 días

Sin la ayuda de los duales, 
el menú corto pasó a ser la 
única forma realizar el 
rollover sin convalidar 
tasas más elevadas.

Los bancos están aumen­
tando exposición a estos 
títulos del Tesoro, destacó 
BlackToro, la consultora 
de Fernando Marengo

actividad en la ventanilla de pases o el mercado secundario), el resultado elimina cualquier efecto inmediato de absorción o expansión de liquidez sobre las tasas de corto plazo” destacó Eric Ritondale economista jefe 

de Puente. “En respuesta a la volatilidad reciente del merca­do local de renta fija, el Tesoro optó por un menú de instru­mentos concentrado exclusi­vamente en el corto plazo (sin vencer más allá de la gestión actual). Esta estrategia de pausar el estiramiento de du- ration permitió evitar una pre­sión adicional sobre el tramo largo de la curva en pesos, priorizando una renovación limpia de los vencimientos. En el tramo en dólares (ARGBON 2029), la decisión de limitar el cupo de adjudicación a u$s 50 millones en primera vuelta funcionó como un mecanismo defensivo. El Tesoro evitó con­validar exigencias de mayores rendimientos más ante la cau­tela en el mercado global de bonos, logrando una colocación acotada y alineada a la pru­dencia que primó en la licita­ción” concluyó Ritondale.Una visión clave sobre lo que sucede en lo monetario la aportó un informe reciente de BlackToro que cuenta a Fer­nando Marengo como Econo­mista Jefe. “Durante los pri­meros siete meses del año el gobierno afronto vencimientos de deuda en pesos porcmás de 119 billones y colocó deuda de­nominada por un total de $135 billones, resultando en una ab­sorción neta de pesos de $16 billones. Los pesos excedentes producidos en dichas coloca­ciones fueron destinados a la constitución de depósitos en el BCRA, contrayendo la base monetaria y disminuyendo el crédito interno neto” destacó. “Las colocaciones netas de deuda se dieron principalmente en instrumentos que ajustan por CER, dándole cobertura frente a la inflación a los tene­dores, concretamente en este periodo se sobre colocaron más de $17,3 billones mediante este instrumento con un plazo pro­medio de vencimiento de 676 días, extendiendo los venci­mientos para el periodo poste­rior a las elecciones del 2027. Por otro lado, se sobre coloca­ron instrumentos que ajustan por el tipo de cambio por un monto superior a los $2,6 bi­llones. Los instrumentos a tasa fija en pesos mostraron venci­mientos netos por cerca de $6,8 billones en este periodo” agregó este informe de BlackToro.Por último aporta un dato clave sobre este accionar oficial en la actividad económica. “Uno de los principales demandantes de títulos del gobierno fueron las entidades financieras, las cuales al prestarle al gobierno dejaron de prestarle al sector privado, lo cual es probable que haya tenido un efecto en los ni­veles de actividad de la econo­mía. El financiamiento al sector público alcanzó niveles máxi­mos hacia julio del 2024 cerca­nos al 45% del activo, y luego bajó de forma sostenida hasta julio del 2025 alcanzando un 27% del activo, y desde entonces aumentó marginalmente hasta el 30%” concluye____

SISTEMA EN PAUSA
Retrocedieron 
1% interanual 
los préstamos 
comerciales 
durante julio

___ El Cronista
___ BuenosAiresLos préstamos comerciales cayeron 0,3% en términos re­ales durante julio lo que arroja una disminución de 1% inte­ranual, pero el financiamiento en dólares gana participación en las empresas. Según un in­forme de First Capital, los préstamos comerciales tuvie­ron un crecimiento nominal del 1,7% mensual y de 32,4% interanual, aunque al des­contarle el efecto de la infla­ción, la evolución muestra un comportamiento contractivo: la cartera registró una caída real del 0,3% mensual y una reducción del 1% interanual.“Luego de dos meses posi­tivos, cae nuevamente el valor de la cartera, redondeando un 2026 negativo para las finan­ciaciones a comercios e in­dustrias. A pesar de algunas alzas en el tipo de cambio, los deudores se están volcando por las operaciones nominadas en divisas”, explicó Guillermo Barbero, socio de First Capital.
PRÉSTAMO DÓLAREn este contexto, el informe de First señala que el saldo de los préstamos denominados en dólares alcanzó los u$s 24.829 millones, lo que implica un crecimiento del 4,7% mensual y del 45,1% interanual, frente a los u$s 17.109 millones de un año atrás.Dentro de esta cartera, los préstamos comerciales man­tienen un claro predominio y representan el 75,1% del total de la deuda en moneda ex­tranjera. Esta línea registró un crecimiento del 5,3% mensual y del 45,2% interanual, señala First en un informe que pro­cesa los datos del BCRA.“La demanda volvió a priorizar las operaciones en divisas durante este mes, tal como viene ocurriendo a lo largo de 2026, incluso en un contexto de cierto movimiento del tipo de cambio. El mayor dinamismo del financiamiento en dólares contrasta con la evolución de los préstamos comerciales en pesos y mues­tra una creciente preferencia por operaciones nominadas en moneda extranjera”, concluyó Barbero.Los préstamos a las familias continúan en descenso en gran medida por el impacto de los niveles de morosidad en el sistema que termina asignándo - le más riesgo a los clientes y fre­nando el otorgamiento____

mailto:glaborda@cronista.com
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FUE MENOR AL ESPERADO
El dato de inflación en EEUU, 
trae alivio para la Argentina
Dejó una lectura inicialmente favorable para los 
activos de riesgo, que devuelve calma a los 
mercados y cambia las apuestas sobre lo que 
pueda hacer con la tasa la Reserva Federal

Kevin Warsh, titular de la Fed, tendrá menos presiones, bloomberg

----- Mariano Gorodisch
___ mgorodisch@cronista.comEl dato de inflación de julio en los Estados Unidos moderó las expectativas de los analistas respecto de una inminente suba de tasas por parte de la Reserva Federal, algo que aliviaría te­mores globales. El IPC subya­cente avanzó 0,2% mensual, por debajo del 0,25% que el mer­cado consideraba como refe­rencia para evaluar un hipoté­tico movimiento de la tasa. La inflación general se ubicó en el 0,1% mensual.Para los activos argentinos, una menor presión sobre las tasas estadounidenses repre­senta en principio una señal 

favorable, especialmente des­pués del fuerte castigo que su­frieron los papeles locales. Ayer, aún no se revirtió esa tendencia y los bonos globales cerraron con pérdidas de hasta 0,34 por ciento. Si la Fed man­tiene sin cambios la tasa, clave para evitar un mayor costo de fondos para los emergentes dado un fly to quality que haga migrar activos domésticos a bonos de los EE.UU.“Países exportadores como la Argentina, se benefician si se mantiene la tasa porque suben los commodities y entran más dólares, pero a la vez la econo­mía se hace más cara en dólares. Se fortalecen las monedas al­ternativas al dólar”, expresó 

Mariano Sardáns, CEO de la gerenciadora de patrimonios FDI.El dato de inflación de EE.UU. llega pocos días después de un informe de empleo más débil de lo esperado, que había incrementado las dudas sobre la fortaleza de la economía esta­dounidense y elevado la incer­tidumbre de cara a la próxima reunión de la Fed. En ese con­texto, el IPC era una de las principales variables que los inversores esperaban para de­terminar si la Fed tendría que mantener una postura más restrictiva.“Antes del anuncio, el nivel de referencia para el IPC sub­yacente era del 0,25%: si se su-

Para los activos argenti­
nos, una menor presión 
sobre las tasas estadou­
nidenses representa una 
señal favorable

peraba, lo más probable era que la Fed tuviera que tomar me­didas; si era inferior, podía mantenerse paciente. Final­mente, el IPC subyacente de julio se situó en el 0,22%”, ex­plicó John Kerschner, gestor de carteras de Janus Henderson.En términos interanuales, la inflación subyacente se ubicó en 2,5%, pero no muestra una re­aceleración de las presiones 

inflacionarias.La combinación de una in­flación que no volvió a acele­rarse y señales de enfriamiento en el mercado laboral redujo la presión sobre la Fed de cara a su reunión de septiembre. Las expectativas del mercado, que antes del último informe de empleo llegaron a asignar una probabilidad cercana al 100% a una suba de tasas, ahora la ubican por debajo del 40%. “En general, estos datos son una noticia positiva para los mer­cados. Los precios de los bonos subieron a lo largo de la curva y las probabilidades de una suba de tasas por parte de la Fed en sep­tiembre bajaron por debajo del 40%”, destacó Kerschner.___
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Negocios

Camuzzi
Camuzzi anunció una inversión 
superior a los u$s 6 millones para 
la finalización de las obras 
pendientes sobre la planta 
Compresora Las Armas, que 
abastece a 40 localidades 
bonaerenses de la zona atlántica.

Horacio Marín, presidente de YPF

LA PETROLERA TENDRÁ EL 100% DEL CAPITAL
Marín reveló que YPF 
Agro se transformará en 
una nueva compañía
Hace un año, la petrolera había anunciado que 
salía del negocio. Ahora, cambió por un “spinoff”. 
Además, Horacio Marín defendió la venta de las 
acciones en Metrogas

___ Juana Posbeyikian
___ jposbeyikian@cronista.comA comienzos de mayo, y a casi un año de que el presidente y CEO de YPF, Horacio Marín, anunciara que se desprendería del control operativo de YPF Agro, su división de venta de combustibles e insumos petro- químicos para el campo, la empresa dio marcha atrás en la decisión.Es que la petrolera estaba en búsqueda de un socio estraté­gico que estuviera dispuesto a comprar el 50% del paquete accionario de la división debido a que argumentó no tener el know-how para hacerse cargo del negocio que genera pérdidas 

en la compañía.De tal modo, daría lugar a la creación de una empresa mixta en la que YPF mantendría el 50% del capital y de la marca, en tanto el socio se encargaría de la operación comercial. Parte del acuerdo establecía que la nueva compañía sólo podría com­prarle gasoil a YPF.Ahora, durante la presenta­ción de los resultados de YPF correspondientes al segundo trimestre, y según detalló Cla­rín, Marín anticipó que van a escindir YPF Agro, actualmente bajo el ala de la petrolera esta­tal, para convertirla en una empresa independiente.“Vamos a crear una nueva compañía, YPF Agro, que será

Descartada la venta del 
50% de las acciones, la 
nueva unidad quedará 
bajo la Vicepresidencia 
de Nuevas Energías

propiedad de YPF en un 100%”, dijo.“La propuesta que habíamos pensado para incorporar a un inversor privado no resultó conveniente. Entonces decidi­mos separar YPF Agro del área de downstream y ubicarla bajo otra vicepresidencia, la de Nuevas Energías, porque que­remos poner un mayor foco en el negocio”, sostuvo.

YPF Agro es uno de los ju­gadores más importantes del sector. A través de acuerdos comerciales que mantiene con distribuidores -más de 100- y productores de todo el país, vende lubricantes, combusti­bles, productos para la protec­ción y nutrición de cultivos, semillas y biológicos.Como parte del plan estra­tégico que está llevando ade­lante YPF, que consiste en en­focar sus recursos en el desa­rrollo de Vaca Muerta “para consolidarse como una empresa de shale de clase mundial”, la compañía comenzó a despren­derse de activos.Después de cerrar un se­gundo trimestre con resultados financieros y operativos récord, la petrolera revisó al alza sus principales metas para el año y proyectó un EBITDA ajustado cercano a u$s 8000 millones.La nueva estimación repre­senta una mejora de unos u$s 2000 millones frente al objetivo anterior. Hasta ahora, la com­pañía esperaba generar un EBITDA ajustado de u$s 6000 millones, sobre la base de un precio del Brent de u$s 63 por barril.
METROGASEste lunes, la empresa firmó la venta para desprenderse de su participación en Metrogas y Metroenergía tras aceptar una oferta de Edenor por u$s 780 millones.El presidente y CEO de YPF, Horacio Marín, se refirió a la venta de la participación de la petrolera a Edenor y dio deta­lles sobre los motivos que lle­varon a la compañía a des­prenderse de la distribuidora y sobre el proceso que terminó con la elección del comprador.“Por disposición de la Ley de Defensa de la Competencia, YPF tenía que salir de Metrogas”, afirmó Marín. “No es core de YPF y no veíamos por qué estar en Metrogas”, añadió.YPF dejó el proceso en ma­nos de Citibank, que fue con­tratado para conducir la com­pulsa. Marín sostuvo que la in­tención fue que la selección no quedara directamente bajo responsabilidad de la petrolera.La búsqueda comenzó con alrededor de 20 interesados y luego se redujo a seis partici­pantes. Una de las propuestas quedó en el camino antes de llegar a la instancia vinculante por ubi­carse muy por debajo de los valo­res que se manejaban. Sobre el resultado final, Marín remarcó que “Edenor ganó muy bien, por encima de las demás”.____

METROTEL
Telecom mira 
compradores 
para 6 
millones de 
clientes

___ Ricardo Quesada
___ rquesada@cronista.comTelecom dio un paso clave para cumplir con las condi­ciones que le impuso el Go­bierno para aprobar la com­pra de Telefónica. La com­pañía propuso a Metrotel como potencial adquirente de los 6 millones de clientes de telefonía móvil de los que deberá desprenderse y de parte de los usuarios de banda ancha fija incorporados con la operación.La propuesta todavía debe atravesar el proceso regula- torio. El Ente Nacional de Comunicaciones (Enacom) deberá emitir su opinión y luego la Autoridad Nacional de la Competencia (ANC) analizará.Consultadas por “El Cro­nista”, las dos empresas evi­taron abrir el juego sobre la operación. En Telecom ex­plicaron que el proceso está alcanzado por cláusulas de confidencialidad y que, por ese motivo, no pueden brin­dar información. Metrotel, en tanto, optó por no hacer co­mentarios sobre la versión.La elección tiene un con­dimento particular. Metrotel es actualmente un jugador concentrado principalmente en el negocio corporativo. No opera hoy una plataforma masiva. Quedarse con esa cartera significaría, por lo tanto, un cambio de escala y de perfil. La empresa perte­nece desde 2017 a los fondos Riverwood Capital Partners y Blackstone Tactical Oppor- tunities y en 2025 facturó unos u$s 58 millones.La posibilidad de crecer a partir de la reorganización del mercado, de hecho, ya estaba dentro de sus planes. En fe­brero, Mariano Campos, CEO de Metrotel, explicó a “El Cronista” que la compra de Telefónica por Telecom mo­dificaba por completo el ta­blero competitivo y podía abrir oportunidades para operadores de menor escala____
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DESARROLLO SUSTENTARLE

El giro silencioso que redefine 
al negocio energético
De la eficiencia al vínculo con las comunidades, 
las compañías incorporan nuevos criterios a su 
estrategia y los llevan a cada una de las etapas de 
sus operaciones

La sustentabilidad está cada vez más en el centro del negocio

----- El Cronista
___ Buenos AiresLa sustentabilidad dejó de fun­cionar como una agenda para­lela para convertirse en un cri­terio que atraviesa decisiones de inversión, financiamiento, eficiencia y crecimiento. Gen- neia, TotalEnergies y Naturgy muestran distintas formas de llevar esa lógica al corazón del negocio energético.En Genneia, uno de los ejes pasa por cómo financiar la ex­pansión de las renovables. La compañía combina créditos de organismos internacionales con obligaciones negociables ver­des, cuyos fondos tienen un destino específico.“El 100% de esos ingresos se tiene que destinar a proyectos verdes”, explicó Gustavo Cas- tagnino, director de Asuntos Corporativos, Regulatorios y Sustentabilidad de Genneia. En los últimos años, la empresa emitió casi u$s 1300 millones, que destinó al desarrollo de parques solares y eólicos.La compañía recurrió tam­bién a bancos de Canadá, Francia, Holanda, Dinamarca y Alemania y a organismos mul­tilaterales como CAF y BID. Esa trayectoria, sostuvo Castagni- no, le permitió construir un historial que facilita nuevas inversiones y acompañar una expansión que ya alcanza a más provincias y municipios.

Verónica Argañaraz, directora de Comunicación, RRII y Sostenibilidad de Naturgy

En TotalEnergies, la inte­gración de la sustentabilidad al negocio aparece en la opera­ción. La empresa invirtió cerca de u$s 60 millones en Tierra del Fuego para instalar un sistema que combina energía eólica, baterías y generación conven­cional y abastece a sus plantas de Río Cullen y Cañadón Alfa.“Cada vez que la compañía toma una decisión de inversión u operativa, analiza cuánto ayudará a volver más eficientes energéticamente sus operacio­nes”, explicó Juan Russo, ge­rente de Estrategia, Desarrollo y Planificación del activo Tierra del Fuego de Total Austral.El proyecto permitió reducir el consumo de gas utilizado para generar electricidad dentro de las plantas. “Al incorporar energía renovable, bajamos el consumo interno de gas. Ese gas que dejamos de usar interna­mente lo inyectamos a la red”, señaló Russo.El sistema, que incluye dos aerogeneradores, baterías y 27 kilómetros de cableado, debió diseñarse para una operación aislada de la red eléctrica na-
La agenda ambiental 
gana peso en las 
decisiones de inversión 
y gestión de las 
compañías energéticas 

cional. La experiencia funciona además como referencia para otros activos remotos del grupo.Para Naturgy, el mismo principio comienza incluso antes de definir una inversión. “La sostenibilidad está inte­grada a la agenda de la compa­ñía y a la toma de decisiones”, explicó Verónica Argañaraz, directora de Comunicación, Relaciones Institucionales y Sostenibilidad.La empresa distribuye gas en seis provincias y electricidad en San Juan, una dispersión que obliga a adaptar las prioridades a cada territorio. “Hay que en­tender la situación de cada co­munidad para poder mitigar riesgos, pero también para de­tectar oportunidades”, afirmó.Uno de esos desafíos es am­pliar el acceso a la energía. Na­turgy busca que más hogares puedan conectarse al gas, aun­que reconoce que el costo de las instalaciones internas puede convertirse en una barrera. Por eso desarrolla programas es­pecíficos e incorpora tecnología para atender esas necesidades y facilitar, además, la relación con los usuarios.En el plano ambiental, la prioridad pasa por reducir fugas y emisiones. “Eso implica in­vertir en tecnología, mejorar los reguladores, hacer más efi­ciente la operación en la calle y minimizar los tiempos de repara­ción”, detalló Argañaraz____

El nuevo desafío que 
enfrenta las grandes 
empresas para producir
___ El Cronista
___ BuenosAiresLa sustentabilidad dejó de ser una agenda exclusivamente ambiental para integrarse cada vez más a la estrategia de negocios. En industrias como la vitivinícola, la alimenticia y la de bebidas, el desafío ya no pasa solo por transformar las operaciones propias, sino por involucrar a toda la cadena, desde los proveedores hasta los consumidores.“Cuando hablamos de una cadena de valor sustentable hablamos de gestionar de manera responsable desde cómo obtenemos las materias primas hasta cómo produci­mos, diseñamos y distribui­mos”, explicó María Ayanz, jefa de Asuntos Corporativos y Sustentabilidad de CCU Argentina. Para la ejecutiva, este enfoque “ya no es mera­mente ambiental” y también puede mejorar la competiti- vidad.CCU trabaja especialmente sobre materias primas, en­vases y agua. Actualmente, el 38% de la malta que utiliza cuenta con certificación sus­tentable y la meta es llegar al 50% en 2030. Además, sus latas contienen un 78% de material reciclado. “El agua es el producto esencial para elaborar nuestros productos. Si no cuidamos la fuente, nuestro negocio se deteriora”, agregó Ayanz. La compañía también protege más de 60.000 hectáreas de biodi- versidad en Mendoza vincu­ladas a la reserva de Villavi- cencio.Para María Emilia Berar- dozzi, gerente de Sustentabi­lidad de T&M de Nestlé Ar­gentina, Uruguay y Paraguay, el principal cambio de los úl­timos años fue ampliar la mirada. “Empezamos a tra­

bajar en toda la cadena de valor, ya con una mirada de triple impacto”, afirmó. Eso obliga, señaló, a invertir recursos y sostener proyectos cuyos re­sultados muchas veces se ob­servan a largo plazo.Nestlé tiene como meta al­canzar cero emisiones netas de carbono en 2050 y desarrolla más de 200 proyectos en la re­gión. Sus fábricas se abastecen con 100% de energía eléctrica renovable y la compañía tam­bién impulsa programas de re­
ía sustentabilidad ya 
impacta en proveedores, 
materias primas, 
procesos productivos y 
consumidores

ciclaje para Nespresso, Dolce Gusto y Purina, con puntos de recolección para recuperar en­vases posconsumo.En la vitivinicultura, el de­safío suma la dependencia di­recta de los recursos naturales. Marcelo Belmonte, director de Viticultura & Enología de Grupo Peñaflor, explicó que la adap­tación al cambio climático ya condiciona decisiones produc­tivas, desde la búsqueda de vi­ñedos en altura hasta nuevos sistemas de conducción, zonas de producción y variedades.“Trabajamos desde el pro­ductor primario hasta nuestros clientes. Hay que hacerlos parte de la toma de decisiones”, sos­tuvo. Para Belmonte, además, hay una condición ineludible: “Tiene que también ser rentable económicamente”. En una in­dustria atravesada por cambios estructurales en el consumo y mayores exigencias interna­cionales, las certificaciones y la trazabilidad también se convir­tieron en requisitos para compe­tir en mercados globales____



20 Negocios Jueves 13 de agosto de 2026 I El Cronista

SE VENDIÓ POR LA DEUDA Y 1 DÓLAR
La fábrica de 
cosechadoras 
Vassalli prepara 
su regreso

Tiene tres plantas cubiertas que suman 99.000 metros cuadrados

La histórica fabricante de Santa Fe quedó bajo el 
control de un nuevo grupo, tras ocho meses que 
estuvo paralizada. Está subiendo el 
patentamiento de maquinariaagrícola

___ Juana Posbeyikian
___ jposbeyikian@cronista.comVassalli, la histórica fabricante de cosechadoras de Firmat, Santa Fe, busca dejar atrás uno de los períodos de su historia. Después de ocho meses con sus operaciones paralizadas, sala­rios adeudados y problemas con proveedores, ahora la nueva conducción trabaja en un plan para recuperar la producción y volver a competir en el mercado de maquinaria agrícola.A comienzos de mes la compañía quedó bajo el control de un nuevo grupo inversor en una operación por un valor simbólico de u$s 1, que implica además asumir los pasivos acumulados. El proceso de cambio de manos estuvo enca­bezado por Roberto Santiago Chinelli, un ejecutivo con tra­yectoria dentro de la empresa, que ya había ocupado la geren­cia general durante la gestión anterior de Eduardo Marsó.Ahora Chinelli quedó al frente de la transición y co­menzó a delinear los primeros pasos para reactivar la fábrica. El primer objetivo será recu­perar capacidad operativa hasta restablecer la plena actividad industrial hacia noviembre de 

este año. De hecho, en julio, cerca de 240 trabajadores re­tomaron la actividad bajo un esquema inicial de cuatro horas diarias. La intención es avanzar gradualmente hasta recuperar la jornada completa.La empresa conserva ade­más una infraestructura in­dustrial de gran escala. Tiene tres plantas cubiertas que su­man 99.000 metros cuadrados y concentran la fabricación de cosechadoras, plataformas y repuestos.Una de las metas es comen­zar con un programa de alre­dedor de 30 cosechadoras, aunque para alcanzarlo será necesario recomponer primero la relación con los proveedores. La estrategia también con templa el desarrollo de nuevos productos. La intención es que la compañía pueda actualizar su oferta y recuperar competiti- vidad frente a fabricantes que cuentan con mayor escala y respaldo financiero. El desafío es particularmente grande porque la empresa vuelve a un mercado en el que las multina­cionales tienen una posición dominante como John Deere, CNH Industrial -con marcas como Case IH y New Holland- y AGCO, dueña de Massey Fer- 

guson, Valtra y Fendt.Según la Asociación de Concesionarios de Automotores de la República Argentina (A- cara), en julio se patentaron 696 maquinarias agrícolas, una cifra 45% mayor en comparación con el mes anterior y casi una suba del 17% a nivel interanual. Ac­tualmente, John Deere lidera el mercado de cosechadoras, con una participación del 50,1%, seguido por CNH con el 41,9%.Fundada en 1949 por Roque Vassalli en Firmat, la compañía fue durante décadas uno de los nombres centrales de la indus­tria argentina de maquinaria agrícola. En sus mejores años llegó a vender más de 1000 co­sechadoras anuales.Pero su historia estuvo marcada por cambios de pro­pietarios y procesos de rees­tructuración. Desde 2020, y por cuatro años, la empresa estuvo en manos de un integrante de la familia Eskenazi: Esteban Es- kenazi, hijo de Enrique, fun­dador de Grupo Petersen, que tenía la mayoría accionaria; y Matías Carballo (hermano de
La nueva conducción 
trabaja en un plan para 
recuperar la 
producción y volver a 
competir en el mercado

El primer objetivo será 
restablecer la plena 
actividad industrial 
hacia noviembre de este 
año

Jorge Ezequiel Carballo, ex­presidente de Banco Macro y tío de Jorge Brito).En 2024, la tradicional compañía pasó a ser controlada por Marsó, en una operación valuada en u$s 8 millones. Marsó es un empresario entre- rriano exdueño de Las Came­lias, firma que cedió a favor de sus hermanos y una de las principales avícolas del país.Sin embargo, la gestión no logró consolidar la recupera­ción y, apenas dos años después, la empresa volvió a pasar de manos.Ahora, el precio de la ope­ración es uno de los datos que mejor refleja la situación fi­nanciera que atraviesa la com­pañía. El valor simbólico de u$s 1 no representa el valor de sus activos ni de sus instalaciones, sino el esquema elegido para transferir las acciones: el nuevo grupo debe hacerse cargo de las obligaciones que arrastra.La crisis se profundizó du­rante los últimos años. En 2023, la sequía histórica golpeó con fuerza al agro y, en consecuen­cia, al mercado de maquinaria agrícola y Vassalli dejó de tomar nuevas ventas. De hecho, llegó a tener 39 cosechadoras pen­dientes de fabricación____

BALANCE POSITIVO
Farmacity compró una 
cadena en Neuquén
___ Juana Posbeyikian
___ jposbeyikian@cronista.comFarmacity adquirió el 50% del paquete accionario de Salva­do Hnos. S.A., propietaria de Farmacias del Pueblo, una cadena farmacéutica con sede en Neuquén perteneciente a la familia Salvado, con la que busca ampliar su alcance en la Patagonia.La operación se comple­mentó con su debut en el mercado de capitales, donde colocó la Serie I de Obliga­ciones Negociables (ON) por u$s 15 millones destinados a “financiar nuevas oportuni­dades de crecimiento y ex­pansión”.Farmacity logró revertir pérdidas por $ 13.090 millo­nes y cerrar con $ 6200 mi­llones de ganancias en el pri­mer semestre del año. Las ventas por su negocio de far­macia, la participación de sus marcas propias -como Sim- plicity, Get the Look, The Food Market-, y la evolución de los canales online “consti­tuyeron factores relevantes pa­ra sostener los ni veles de activi­dad” en un “entorno de consu­mo desafiante”, dijo la empresa.La firma, en manos del fondo privado Pegasus -quien también fue dueño de Musi- mundo, Aroma y Freddo- delinea nuevas estrategias para fortalecer su posición en el mercado y expandirse te­rritorialmente.“En el período bajo análi­sis, la economía argentina continuó transitando un proceso de desaceleración de la inflación con una reducción gradual de la variación men­sual de precios, aunque en un contexto aún elevado en tér­minos interanuales”, dijo la empresa en su balance.“No obstante, el consumo masivo mantuvo un com­portamiento moderado, re­flejando una recuperación paulatina del poder adquisitivo de los hogares y una persistente 

cautela de los consumidores en sus decisiones de gasto. En este contexto, la demanda mostró una evolución heterogénea en­tre categorías y canales de co­mercialización”, agregó.Farmacity se fundó en 1997. Hoy, la empresa opera en la Argentina y Uruguay. En el país tiene más de 270 farmacias. En tanto, con Simplicity suma 50 locales distribuidos en Buenos Aires, Mendoza, Santa Fe, Entre Ríos y Chubut. Get The Look tiene más de 22 en Buenos Ai­res, Mendoza y Córdoba; y The Food Market alcanzó las siete tiendas en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires.En tanto, en Uruguay tiene 15 locales Farmacity. La em­presa estaba presente desde 2022 y, en abril de este año, amplió su presencia con la apertura de 10 tiendas que hasta ese entonces operaban bajo la órbita de FarmaGlobal, la cadena uruguaya creada en 2017 por el fondo IBF Negocios.El grupo tiene cinco subsi­diarias: Farmacias Del Águila S.A. (99,99%), Aguifarma S.A. (99%), Finangroup S.A. (95%), Farmfoods S.A. (89,8%) y Nol- fert S.A (100 por ciento).En lo que respecta al segundo semestre de 2026, la empresa prevé un contexto de gradual recuperación de la actividad económica y del consumo, traccionado por una menor in­flación y una mejora del poder adquisitivo.“En este escenario, se espe­ran condiciones favorables, aunque sujetas a la evolución de variables macroeconómicas clave, tales como la inflación, el nivel de empleo, las tasas de interés y la estabilidad cam­biaría”, sostuvo.Para ello, en lo que resta del año, según aseguró, va a seguir priorizando la expansión de su ecosistema de servicios, la me­jora en el acceso a medicamen­tos, el desarrollo de marcas propias y la incorporación de nuevas alternativas de finan­ciamiento____
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Reproductor de 
cassettes para fans 
de Pink Floyd
We Are Rewind lanzó su 
“walkman” WE-001 en una 
edición que viene con un 
cassette de The Dark Side of the 
Moon. Su precio es de u$s 199

INTELIGENCIA ARTIFICIAL
Meta da un giro a la IA: apuesta por el 
código abierto y los modelos offline
La compañía liderada por Mark Zuckerberg dio un 
paso significativo con un modelo que redefine el 
mercado de la inteligencia artificialy sus 
posibilidades de utilización

___ Adrián Mansilla
___ amansilla@cronista.comMeta liberó Muse Glimmer, un nuevo modelo de inteligencia artificial (IA) pensado para correr en una laptop o en una sola placa de video de consumo, sin depender de servidores en la nube. Cualquier persona puede descargarlo, modificarlo y usarlo con fines comerciales sin pedir permiso. El lanzamiento llegó junto a un extenso texto de Mark Zuckerberg, donde el CEO defendió el código abierto como el camino hacia “un futuro po­sitivo con IA” y anticipa que pronto se sumará una versión abierta de Muse Spark 1.2, uno de los modelos fundacionales más relevantes de la compañía.La propuesta contrasta con la forma en que la mayoría usa IA hoy. Herramientas como ChatGPT o Claude funcionan en la nube: cada consulta viaja a servidores de OpenAI o Anth­ropic, que controlan el código y deciden qué se puede hacer con él. Muse Glimmer invierte esa lógica: corre en la propia com­putadora, sin conexión a inter­net, con código modificable de manera libre.
UNA IA PARA CORRER EN CASAMuse Glimmer es un modelo denso de 30.000 millones de parámetros (tamaño mediano), el primero que el laboratorio Meta Superintelligence Labs (MSL) publica bajo licencia Apache 2.0, la más permisiva del mercado. En la jerga técnica, lo que Meta publicó son los “pesos” del modelo: los valores numéricos que resultan de su entrenamiento y que, en defi­nitiva, son la IA en sí misma. Tener esos pesos equivale a te­ner el modelo completo y fun­cional, no una demo recortada.Su diferencial no es solo el 

tamaño, sino el enfoque: está diseñado para resolver tareas paso a paso. Un desarrollador le asigna un objetivo y define qué herramientas puede usar, y el modelo arma un plan, lo ejecu­ta, verifica los resultados y se recupera solo cuando algo falla, sin necesidad de supervisión en cada etapa.Corre íntegramente en el dispositivo del usuario, con re­querimientos de entre 24 y 32 GB de memoria: es compatible con una Mac Mini o una Mac- Book con chips M4 o M5, o con placas como la NVIDIA RTX 5090 o la AMD Radeon AI PRO. El paquete incluye los pesos de precisión completa, una versión más liviana y compatibilidad

La nueva IA de Meta puede ejecutarse de manera fluida en desktops y laptops con chips modernos

Mark Zuckerberg 
defendió el código 
abierto como el camino 
hacia “unfuturo 
positivo con IA”

El modelo Glimmer se 
diseñó para funcionar 
de manera local con 
requerimientos de 
hardware bajos 

con herramientas como Ollama, LM Studio, llama.cpp, MLX y Hugging Face.
LA FILOSOFÍA DEL LANZAMIENTOEl anuncio técnico está enmar­cado en una definición más amplia de estrategia. Zucker­berg escribió que la compañía propone “una filosofía basada en el empoderamiento indivi­dual como fuente de la prospe­ridad, en la invención como principal propósito de la supe- rinteligencia y en el equilibrio de poder como fundamento de la seguridad”. Para Meta, ese equilibrio se logra evitando que el desarrollo de IA quede con­centrado en pocas manos: “la solución es garantizar que la superinteligencia sea amplia­mente distribuida para empo- derar a las personas”, sostuvo.El texto también defiende la apertura frente a las alternativas cerradas: “el open source es una fuerza positiva e importante tanto para empoderar a las personas como para evitar la 

centralización”, afirmó el CEO. Además, anunció un fondo de u$s 1.000 millones, “The Future is for Everyone”, para invertir en las comunidades donde Meta opera centros de datos.
QUÉ HACEN LOS RIVALESLa apuesta de Meta profundiza una grieta que, actualmente, atraviesa a todo el sector. Goo- gle es el otro gran defensor de la apertura: su familia Gemma, con licencia Apache 2.0, com­pite por captar desarrolladores sin tocar la línea cerrada de Gemini. Microsoft y Nvidia es­tán en el mismo bando.OpenAI ocupa una posición más ambigua: publicó sus pro­pios modelos abiertos, gpt-oss, pero a la vez reclama controles regulatorios más estrictos sobre la difusión de modelos abiertos, en particular los de origen chi­no. Anthropic es la más caute­losa: no libera los pesos de sus modelos y advierte que una apertura sin restricciones puede facilitar usos maliciosos____
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La vocera de Trump 
deja la Casa Blanca
El presidente estadounidense 
confirmó ayer por la tarde que su 
secretaria de prensa, Karoline Leavitt, 
dejará el puesto a fines de agosto, 
aunque se mantendrá como una de 
sus principales asesores externos

PASE MILLONARIO EN LIGA DE BÁSQUET DE EE.UU.
De la FIFA a la NBA: Kushner se queda 
con los Lakers por u$s 12.500 millones

El fondo Guggenheim, liderado por Mark Walter, había comprado la franquicia hace apenas un año por unos u$s 10.000 millones, archivo

Tras fracasar en su intento por llegar aun acuerdo 
con laFIFA.John Kushner, hermano delyerno de 
Trump, compró lafranquiciaangelinajunto a Bob 
Iger, ex CEO de Walt Disney

----- James Fontanella-Khan
___ LeeHarris
___ SamuelAgniBob Iger, ex CEO de Walt Dis­ney, y Josh Kushner, cuyo her­mano es yerno de Donald Trump, están comprando la franquicia de básquet Los An­geles Lakers por u$s 12.500 millones, en lo que sería el pre­cio más alto jamás pagado por un equipo deportivo.El acuerdo implicaría que el dúo adquiera la franquicia a Mark Walter, cofundador de Guggenheim Partners, quien 

había acordado comprar los Lakers a la familia Buss —pro­pietaria histórica del equipo- hace apenas un año, en una operación valuada en unos u$s 10.000 millones.Walter, que también es co­propietario del Chelsea Football Club y de los Los Angeles Dod- gers de béisbol, quedó recien­temente bajo la lupa de fiscales federales en Nueva York, que investigan si su imperio de se­guros de vida declaró correcta­mente participaciones societa­rias en activos vinculados a sus otras tenencias.

Thrive Eternal, la firma 
de Kushner, evalúa 
sumarse a la operación, 
que aún necesita el visto 
bueno de la NBA

La operación llega en un 
contexto de escalada en 
el valor de las 

franquicias deportivas 
de elite en EE.UU.

“Ser propietario de los Los Angeles Lakers fue uno de los grandes honores de mi vida: una inversión extraordinaria, pero lo que me voy a llevar conmigo es la comunidad, los hinchas y una ciudad que trata a este equipo como a una familia”, dijo Walter en un comunicado. “Estoy agradecido con Jeanie Buss, la familia Buss, los juga­dores y el staff por haberme dado la bienvenida a este capí­tulo. Los Lakers le pertenecen a Los Ángeles, y tengo plena confianza en que lo mejor to­davía está por venir”.Los Lakers son una de las marcas más valiosas y recono­cidas a nivel global en el mundo del deporte, con una historia que incluye épocas de campeonatos de la mano de Magic Johnson, Kobe Bryant y LeBron James.Una valuación de u$s 12.000 millones subrayaría la extraor­

dinaria escalada en el valor de las franquicias deportivas, en par­ticular para los equipos de elite de Estados Unidos, con derechos de media valiosos y un signifi­cativo potencial comercial.Los inversores ven cada vez más al deporte como un sector resistente a la potencial dis- rupción de la inteligencia arti­ficial (IA).Apollo, cuya división depor­tiva esta semana otorgó un fi- nanciamiento de u$s 2.600 mi­llones a la sociedad holding de los New York Yankees, había señalado anteriormente una demanda creciente por el de­porte en vivo premium y las ex­periencias presenciales. Ari Emanuel, el agente de talentos de Hollywood y magnate del deporte, le dijo al FTe\ año pa­sado que la IA podría reducir la semana laboral y darle a la gente más tiempo para disfrutar del deporte.Thrive Eternal, la firma de Kushner, también podría in­vertir en la operación, que re­quiere la aprobación de la NBA, según una persona al tanto del asunto. El grupo, que recién se lanzó en abril, busca invertir en activos con “cualidades que no pueden ser replicadas por la tecnología”. Anteriormente había acordado tomar una participación minoritaria en los San Francisco Giants de béisbol.Thrive Eternal también ha­bía buscado liderar una inver­sión en una nueva entidad co­mercial vinculada a la FIFA, organizadora del Mundial de fútbol. Sin embargo, FIFA For- ward Enterprise provocó un fuerte rechazo, lo que obligó al presidente de la organización que rige al fútbol mundial, Gianni Infantino, a dar marcha atrás con la propuesta.“Como fanáticos de la NBA de toda la vida, estamos profunda­mente honrados por la oportu­nidad de convertirnos en custo­dios de los Los Angeles Lakers, una de las franquicias deportivas más icónicas del mundo. Tene­mos un inmenso respeto por el liderazgo y la visión de Jerry y Jeanie Buss”, dijeron Kushner e Iger en un comunicado____
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El terremoto, de magnitud 7,4, ocurrido el lunes por la mañana dejó al menos 239 muertos y 3.755 heridos, según confirmó ayer el Gobierno colombiano, efe

UN PUERTO CLAVE NO PUEDE OPERAR
El sismo en Colombia amenaza 
al comercio mundial de café
Se suspendieronn las operaciones en el puerto de 
Buenaventura, por donde se despacha la mayor parte 
de los envíos de café colombiano. El sismo dejó al 
menos 239 muertosy3755 heridos

___ Susannah Savage
___ Joe DanielsEl terremoto en Colombia inte­rrumpió una ruta por la que cir­cula cerca del 60% de las expor­taciones de café del país e inte­rrumpió las operaciones en un puerto clave del Pacífico, en el tercer mayor productor de café del mundo.El epicentro del sismo, de mag­nitud 7,4 y que hasta ayer había dejado al menos 239 muertos y 3.755 personas heridas, se ubicó cerca del corazón cafetero del país.Colombia aporta cerca de una quinta parte de las importaciones de café de EE .UU. y cumple un rol desproporcionado a nivel global como el principal productor de Arábica suave lavado de alta cali­dad, utilizado por Starbucks y otras grandes tostadoras.

El terremoto profundiza las preocupaciones de la industria, en momentos en que los produc­tores se preparan para el impacto de El Niño.La ruta que conecta la región cafetera con el puerto de Buena­ventura, en el Pacífico, por donde se despacha la mayor parte de las exportaciones de café colombia­no, se vio afectada por el terremo­to, según Oliver Broster, gerente sénior de análisis de café en Expa­na, quien agregó que el impacto todavía se está evaluando.La Federación Nacional de Ca­feteros de Colombia informó que las terminales de Buenaventura suspendieron temporalmente sus operaciones parainspecciones de infraestructura y que derrumbes bloquearon las rutas de acceso. La entidad agregó también que las exportaciones continúan a través de la costa del Caribe.

Los futuros de Arábica, que subieron cerca de un 30% desde principios de junio por las preo­cupaciones por El Niño, treparon este martes a máximos de varias semanas, en u$s 3,26 la libra, an­tes de retroceder mientras los operadores evaluaban el poten­cial impacto del terremoto sobre la oferta colombiana.Las existencias de Arábica en los depósitos de Intercontinental Exchange “están peligrosamente bajas y el café colombiano es un productor clave de café suave la­vado, por lo que los mercados van a estar bastante sensibles ante cualquier interrupción de la ofer­ta proveniente de este origen cla­ve”, dijo Kona Haque, especialista en commodities agrícolas y ex jefa de investigación de la trader ED&F Man.Todavía es demasiado pronto para evaluar buena parte del daño

La ruta afectada por el 
terremoto transporta 
cerca del 60% de las 
exportaciones de café 
colombiano

El precio del café ya 
había registrados subas 
de un 30% desde junio 
por las preocupaciones 
sobre “El Niño”

Colombia proyecta una 
cosecha de 12,8 millones 
de bolsas, por debajo 
de los 14,8 millones del 
año pasado 

en rutas, molinos y otra infraes­tructura clave, señaló Haque.Los productores de café ya se venían preparando para un forta- lecimiento de El Niño, fenómeno que puede provocar cambios per­judiciales de temperatura y pre­cipitaciones en las regiones cafe­teras de todo el mundo y que contribuyó a la volatilidad de precios de las últimas semanas.El Arábica suave lavado es apreciado por su acidez y su perfil de sabor por marcas como Star­bucks, que asegura que los granos colombianos son un componente clave de su Espresso Roast.Germán Bahamón, titular de la federación cafetera, dij o a FTe\ mes pasado que Colombia había optado deliberadamente por apostar a la calidad en lugar de competir con Brasil en volumen, aprovechando sus regiones de cultivo de altura para producir Arábica de especialidad.Bahamón advirtió a fines de julio que, si bien un episodio de El Niño corto y moderado podría incluso beneficiar a la producción de café, un evento prolongado y muy intenso podría afectar signi­ficativamente a los cultivos de Colombia, BrasilyVietnamy pre­sionar la oferta global. Además, reveló que la federación esperaba comenzar a evaluar el impacto sobre la cosecha 2027 de Colom­bia a partir de agosto.Colombia ya espera una cose­cha menor este año. Bahamón indicó que se proyecta una pro­ducción de cerca de 12,8 millones de bolsas de 60 kg, por debajo de los 14,8 millones del año pasado, que según dijo fue la mayor cose­cha del país en los últimos 33 años____
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Inmuebles: desarrolladores se visten 
de bancos y ofrecen cuotas en dólares
Para mejorar ventas, ofrecen pagar un 
anticipo del 50% para unidades terminadas 
y el saldo en 48 cuotas en dólares, con una 
tasa anual del 6%

___ Micaela Mura
___ mmura@cronista.com

L
a suba del costo de cons­trucción en dólares em­pezó a achicar la rentabi­lidad de los proyectos inmobiliarios. Con precios de venta que todavía no terminan de acompañar ese aumento, los de­sarrolladores revisan costos, pro­cesos y alternativas para sostener las ventas.“Hay nichos donde todavía te- nés margen para que un negocio prospere y otros que están real­mente más complicados porque tenés precios de venta que todavía no se están terminando de conva­lidar en suba para poder absorber 

un costo que claramente se incre­mentó en los últimos años”, explicó Santiago Tarasido, CEO de Criba, a “El Cronista” durante Expo Real Estate, un encuentro del sector.Para Tarasido, la salida tam­bién pasa por revisar cómo traba- ja la industria. “Antes tenía poco sentido pensar cómo ser más efi­ciente si por otro lado tenías una inflación desbordante. Hoy hay que poner mucho foco en la inter­na, en cómo trabajar mejor en la cadena de valor y cómo incorpo­rar más proveedores a largo pla­zo”, señaló.Según el empresario, la cons­trucción tiene niveles de produc­tividad iguales o incluso peores que hace 15 o 20 años, pese a la 

incorporación de tecnología y nuevos equipos.“El que tiene esa espalda tiene más posibilidades de pensar en el mediano y largo plazo”, aseguró.
UN DÍGITOGerardo Azcuy, fundador y direc­tor general de Azcuy, explicó que la compañía mantuvo práctica­mente sin cambios sus listas entre 2018 y 2023. Desde entonces, au­mentó sus precios entre 5% y 7% anual.Así, el valor promedio de sus unidades pasó de u$s 3000 a u$s 3600 por metro cuadrado. Sin embargo, la demanda no acom­pañó al mismo ritmo.“Estamos un 20% debajo de lo 

que era nuestra expectativa, pero porque no hemos cedido en el pre­cio”, explicó. La rentabilidad, agregó, quedó en un dígito. “Es normal para el mundo, es anor­mal para la Argentina”.Para sostener las operaciones, la desarrolladora también empezó a ofrecer nuevas opciones de finan­ciación. Para parte de su stock ter­minado permite pagar un anticipo del 50% y el saldo en 48 cuotas en dólares, con una tasa anual del 6%. “Estamos haciendo lo que todavía las entidades bancarias no están haciendo”, afirmó Azcuy.Criba también financia a sus compradores, con plazos que lle­gan a cuatro, cinco y hasta seis años en algunos casos. Además, está por cerrar un acuerdo con un banco privado para otorgar prés­tamos desde la etapa de obra has­ta que la unidad pueda ser hipo­tecada.
RIGIDurante la presentación, Damián Tabakman, presidente de la Cá­mara Empresaria de Desarrolla­

dores Urbanos (CEDU), puso el foco en las medidas que el sector considera necesarias para impul­sar nuevos proyectos.“Necesitamos que el RIGI tam­bién contemple a la construcción. Nos parece una medida funda­mental”, sostuvo .El planteo apunta a que el real estáte pueda acceder a un esquema de incenti­vos similar al previsto para gran­des inversiones en otras activida­des.Tabakman sumó el pedido de beneficios impositivos y puso co­mo ejemplo el régimen de vivien­das promovidas que funciona en Uruguay.Otro de los puntos fue la demo­ra en las aprobaciones. Según se­ñaló, en la provincia de Buenos Aires un desarrollo urbanístico puede tardar al menos 10 años en completar ese procesoEl ministro de Desregulación y Transformación del Estado, Fede­rico Sturzenegger planteó que los bancos deberán modificar la forma en la que captan fondos para am­pliar el crédito hipotecario.

El valor del metro cuadrado nuevo pasó de u$s 3000 a u$s 3600 en varias zonas de Buenos Aires

“Necesitamos que el RIGI 
también contemple a la 
construcción. Nos parece 
una medida fundamen­
tal”, sostienen los empre­
sarios sobre esos benefi­
cios impositivos

“Para dar un crédito, el banco tiene que tener a alguien que le lleve la plata al banco. No hay ofer­ta de crédito si no hay depósitos del otro lado”, afirmó.Según explicó, durante años las entidades trabajaron principal­mente con fondos provenientes de cuentas corrientes y cajas de ahorro. Para aumentar el volu­men de préstamos, consideró que deberán salir a buscar de manera más activa los ahorros de los ar­gentinos.“El sector financiero va a tener que hacer un cambio de chip”, sostuvo. El ministro mencionó que los argentinos tienen u$s 300.000 millones fuera del siste­ma y planteó que parte de esos fondos podrían convertirse en una fuente para ampliar el finan­ciamiento____
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